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/// FINANZ- UND IMMOBILIENKENNZAHLEN

/// FINANZKENNZAHLEN

In Mio. EUR
Gewinn- und Verlustrechnung 2019 2018
Nettomieteinnahmen 248,7 238,4
Ergebnis aus der Immobilienbewirtschaftung 219,3 203,7
Ergebnis aus der VerduBerung von Immobilien 0,5 8,1
EBIT 469,0 582,8
Konzernergebnis aus fortgefiihrtem Geschaftsbereich 275,8 3321
Konzernergebnis 367,8 3324
FFOI 84,4 74,2
FFO I/Aktie in EUR (verwassert)" 1,06 0,94
Bilanz 31.12.2019° 31.12.2018
Investment Properties (einschlieBlich Vorrate) 8.671,1 4.989,1
EPRA NAV (um Firmenwert bereinigt und verwdssert) 2.283,6 1.639,0
EPRA NAV/Aktie in EUR (um Firmenwert bereinigt und verwassert)" 28,59 20,77
LTV in %? 51,4 61,4
WACD 1,99 2,23
Cashflow 2019 2018
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit 94,4 131,0
— davon aus fortgefiihrtem Geschéftsbereich 94,4 131,0
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -146,9 -609,1
— davon aus fortgefiihrtem Geschéftsbereich 107,3 -609,1
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 600,0 187,8
— davon aus fortgefiihrtem Geschéftsbereich 600,0 187,8
Mitarbeiter 31.12.2019 31.12.2018
Mitarbeiteranzahl 922 828
Vollzeitaquivalente 852 752

" Basierend auf der Anzahl der Aktien zum Bilanzstichtag, Vorjahr plus Aktien, die aus der Wandlung der zum Eigenkapital zahlenden Pflichtwandelanleihe entstehen
2 Exklusive Wandelanleihen
*Pro forma Berechnung unter der Annahme, dass ADO Properties nicht als zur VerauBerung gehalten betrachtet wird
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/// Ende 2019 hat die ADLER Real Estate AG

mit der ADO Properties S.A. eine Vereinbarung
geschlossen, in Zukunft ein gemeinsames
Unternehmen zu bilden. Zu diesem Zweck hat
ADO Properties den Aktionaren der ADLER ein
Ubernahmeangebot unterbreitet.

Nach Annahme entstenht ein Immobilienkonzern,
der rund 70.000 Wohneinheiten halt und in
ALDER Real Estate Group umbenannt werden soll.
Zudem besteht die Absicht, die Mehrheit an der
Consus Real Estate AG zu erwerben, die in der Ent-
wicklung von Wohnprojekten tatig ist. Die neue
ADLER Group wird dadurch zu einer der grofsten
borsennotierten Immobiliengesellschaften in
Deutschland und ist in der Lage, Wachstum Uber
den Bau zusatzlichen Wohnraums in attraktiven

Metropolregionen selbst zu generieren.
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/// FINANZ- UND IMMOBILIENKENNZAHLEN

/// IMMOBILIENKENNZAHLEN

DURCHSCHNITTSMIETE" in EUR/qm/Monat

LEERSTANDSQUOTE" in %
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Gesamtportfolio:
58.083 Mieteinheiten
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/// DAS KONZERNMANAGEMENT

/// DAS KONZERNMANAGEMENT
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TOMAS DE VARGAS MACHUCA
Vorstand (Co-CEO) und Vorsitzender des Executive Committee

Tomas de Vargas Machuca, geboren 1974 in London, Master of Science
(M. Sc.) in Wirtschaftswissenschaften der Bocconi-Universitat in Mailand, ist
als Vorsitzender des Executive Committee seit 2013 fir die Kapitalmarktak-
tivitaten verantwortlich und hat am 22. Dezember 2017 zusammen mit Ma-
ximilian Rienecker die Position des Co-CEO Gbernommen. Er hat mehr als
15 Jahre Erfahrung in der europaischen Immobilienwirtschaft — davon zehn
Jahre in fihrenden Positionen im Banking (UBS und Credit Suisse), in den
Bereichen Private Equity, Finanzierung und Investitionen.

MAXIMILIAN RIENECKER
Vorstand (Co-CEQ) und Mitglied im Executive Committee

Maximilian Rienecker, geboren 1985 in Hamburg, Master of Science (M. Sc.)
in Management mit Auszeichnung der University of Nottingham, hat zum
22. Dezember 2017 zusammen mit Tomas de Vargas Machuca die Position
des Co-CEO Gbernommen. Rienecker ist seit Februar 2017 als Leiter Corpo-
rate Finance and Strategy flir ADLER téatig. Nach erfolgreichen Etappen im
Sales & Marketing bei ING Investment Management in Hongkong und in
Corporate Strategy and M&A bei SBM Offshore in Monaco blickt Maximilian
Rienecker auf mehr als sechs Jahre Erfahrung im Immobilienbereich zurlick.

SVEN-CHRISTIAN FRANK
Vorstand (COO) und Mitglied im Executive Committee

Sven-Christian Frank, geboren 1965 in Miinchen, Rechtsanwalt, Mediator
(DAA) und Real Estate Asset Manager (IRE/BS), ist seit 9. Juni 2016 Mitglied
des Vorstands mit Zustandigkeit fiir das operative Management (Asset-,
Property- und Facility-Management) sowie Transaktionen. Frank ist seit Sep-
tember 2015 bei ADLER, zuvor war er in leitenden Funktionen in namhaften
Unternehmen der Immobilienwirtschaft wie Gestrim Deutschland AG und
Deutsche Real Estate AG tatig.

CARSTEN WOLFF
Leiter Rechnungswesen und Finanzen und Mitglied im Executive Committee

Carsten Wolff, geboren 1960 in KéIn, Kaufmann, leitet seit Anfang 2003 die
Abteilung Rechnungswesen und Finanzen bei der ADLER Real Estate AG. Er
ist damit das dienstalteste Mitglied im Management-Team von ADLER. Da-
vor war er viele Jahre bei der Deutsche Steinzeug Cremer & Breuer AG tétig,
wo er zuletzt die Konzernrevision leitete.



/// DAS KONZERNMANAGEMENT

FLORIAN SITTA
Leiter Recht und Mitglied im Executive Committee

Florian Sitta, geboren 1975 in Hamburg, ist Volljurist und seit 2002 zugelas-
sener Rechtsanwalt. Seine juristische Ausbildung hat er in Kiel, Dusseldorf
und New York erworben. Er hat langjdhrige Erfahrung als Leiter Recht bei
bdrsennotierten Gesellschaften, insbesondere in den Bereichen Kapital-
markt- und Aktienrecht, Gesellschaftsrecht und E-Commerce.

TINA KLADNIK
Leiterin Investor Relations

Tina Kladnik, geboren 1985 in Celje, Slowenien, leitet seit 1. Dezember 2018
die Investor Relations der ADLER Real Estate AG. Sie hat einen B.A. in Busi-
ness and Economics von der Universitat Maribor, Slowenien, einen M.A. der
Nottingham University Business School (England) und ist qualifizierte Wirt-
schaftspriferin nach den Anforderungen des Institute of Chartered Accoun-
tants in England and Wales (ICAEW). Tina Kladnik war vor ihrer Tatigkeit bei
ADLER viereinhalb Jahre in der Aktienanalyse flir Inmobiliengesellschaften
bei der Berenberg Bank und bei der Investec Bank beschéftigt.

ANJA GOTTHARDT
Leiterin Portfolio Management

Anja Gotthardt, geboren 1978 in Herzberg (Elster), Diplom-Wirtschafts-
ingenieurin, Diplom-Immobilienékonomin und zertifizierte Immobiliensach-
verstandige (HypZert [F]) leitet seit Anfang 2019 den Bereich Portfolio Ma-
nagement. Dabei ist sie zustandig fiir die Analyse, die Entwicklung und die
Optimierung des Bestands, die Bewertung der Immobilien, An- und Verkdu-
fe sowie das Mietenmanagement. Frau Gotthardt war Uber zwdlf Jahre bei
der KPMG AG im Real Estate Advisory mit Fokus auf strategische Immobilien-
beratung und -bewertung tétig, bevor sie sich ab 2014 auf das strategische
Portfolio-Management bei der berlinovo Immobilien GmbH konzentrierte.

PEER HOFFMANN
Leiter Finanzierungen und Mitglied im Executive Committee

Peer Hoffmann, geboren 1983 in Berlin, Diplom der Internationalen Wirt-
schaftswissenschaften der Universitdt Innsbruck und Master of Science
(M. Sc.) in International Relations des Institut Barcelona d’Estudis Inter-
nacionals, leitet seit 2014 den Bereich Finanzierungen. Seine Tatigkeit um-
fasst die Konzeption und Strukturierung von neuen Finanzierungen und die
Bearbeitung laufender Finanzierungen. Zuvor hat er bei der BHF-BANK in
Frankfurt a. M. als Firmenkundenbetreuer mittelstandische Unternehmen
bei Finanzierungen strategisch begleitet.
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/// BRIEF DES VORSTANDS

/// BRIEF DES VORSTANDS

Sehr geehrte Damen und Herren,

zum Zeitpunkt des Verfassens dieses Briefes hat Covid-19 einen mal3geblichen Einfluss auf alle Aspekte un-
serer Gesellschaft. Die Prioritat Ihres Vorstands unter diesen beispiellosen Bedingungen ist die Gesundheit
und Sicherheit unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sowie unserer Mieter. Wir befolgen alle Gesund-
heitsrichtlinien und die Vorgaben der Regierung, um die Sicherheit aller zu gewahrleisten, wahrend wir
helfen, die Ausbreitung des Virus zu begrenzen. Wir sind mit unseren Mietern in Gesprdachen und erwdgen
Mietzinsaufschub fir stark betroffene Personen. Der Vorstand dankt dem deutschen Gesundheitssektor und
den Mitarbeitern in Schlisselpositionen fiir ihren auBergewohnlichen und selbstlosen Einsatz zum Schutz
der deutschen Bevélkerung. Wir sprechen auch all jenen von Ihnen unser aufrichtiges Beileid aus, die durch
das Virus Freunde oder Familie verloren haben.

Wenn wir uns das Berichtsjahr anschauen, das vor der Eskalation von Covid-19 endete, hat ADLER Real Es-
tate (ADLER) ein gutes Ergebnis erzielt. Wie Sie den Zahlen und der Ubersicht auf den ersten Seiten dieses
Berichts entnehmen kénnen, ist EPRA NAV pro Aktie um 39,3 Prozent auf EUR 2.283,6 (Q4 2018: EUR 1.639,0)
gestiegen. Der Erfolg von ADLER im Jahr 2019 zeigt sich auch darin, dass das Unternehmen seine finan-
ziellen Ziele fiir das Jahr 2019 nicht nur erreicht, sondern vielfach sogar Gbertroffen hat. Die Nettomietein-
nahmen betrugen EUR 248,7 Millionen und lagen damit iber dem Zielwert von EUR 235-240 Millionen. Die
Funds from Operations (FFO) | lagen mit EUR 84,4 Millionen in der Mitte des prognostizierten Bereichs von
EUR 83-86 Millionen. Die Durchschnittsmiete lag mit EUR 5,60 pro Quadratmeter und Monat auf dem Ziel-
wert. Die Leerstandsrate betrug 5,4 Prozent und wies damit ein besseres Ergebnis aus als der Zielwert von
6 Prozent. Der LTV (exkl. Wandelschuldverschreibungen) lag zum 31. Dezember 2019 bei 51,4 Prozent und
damit besser als die Zielvorgabe von 55 Prozent.

Am 15. Dezember 2019 machte ADO Properties (ADO) ein freiwilliges éffentliches Ubernahmeangebot fiir
alle ausstehenden Aktien von ADLER. Dies ist ein grof3er Schritt, mit dem ein fiihrendes Immobilienunter-
nehmen mit einer vollstandig integrierten Plattform in den deutschen Kernstadten geschaffen wird. Die
Transaktion fUhrt dazu, dass wir wachsen, uns geografisch diversifizieren, Liquiditdt erhéhen und unsere
Finanzkraft starken. Der Zusammenschluss wird durch das Zusammenfiihren zentraler Funktionen auch
Moglichkeiten zur Erzielung von Synergien und Kosteneinsparungen bieten.

Das Angebot hatte bereits zum Zeitpunkt der Ankiindigung die Unterstiitzung der Hauptaktiondre von AD-
LER und mit einer Annahmequote von 94,15 Prozent (einschlief3lich eigener Aktien) zum Ende der Annah-
mefrist starke Unterstiitzung erhalten. Nach der Abwicklung am 9. April 2020 wird ADLER vollstandig mit
ADO zusammengefihrt, um eines der gré3ten Immobilienunternehmen in Deutschland zu schaffen. Das
kombinierte Unternehmen wird unter dem Namen ADLER Real Estate Group (ADLER Gruppe) firmieren und
damit die lange Tradition und Starke des Markennamens ADLER beibehalten. Die Gruppe wird tGber 70.000
Mietwohnimmobilien mit einem Verm&genswert von EUR 8,5 Milliarden besitzen.

8 ADLER REAL ESTATE /// GESCHAFTSBERICHT 2019



/// BRIEF DES VORSTANDS

Gemal den Bedingungen des Angebots bleiben die Mitglieder des ADLER-Vorstands weiterhin Teil des
Teams der neuen ADLER-Gruppe (eine in Luxemburg borsennotierte Gesellschaft). Maximilian Rienecker
wird als CO-CEQ, Sven-Christian Frank als COO und Tomas de Vargas Machuca als stellvertretender Vorsit-
zender fungieren, so dass die Kontinuitat des Managements gewahrleistet ist.

Bedingt durch die Covid-19-Pandemie sind die Méarkte nach wie vor unberechenbar. Die Unwégbarkeiten,
wann die Pandemie endet und ihre potenziellen wirtschaftlichen Auswirkungen, halten weiterhin an. Die
kombinierte Gruppe ist jedoch mit starken Finanzen und einem robusten zugrunde liegenden Wohnungs-
markt in Deutschland gut positioniert.

Mit freundlichen GriBen

Tomas de Vargas Machuca Maximiliag Rienecker Sven-ChristianJFrank
Co-CEO Co-CEO COO0

_—
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MEHR ERREICHT
ALS GEPLANT

Prognosen haben immer ein Verfalldatum. Auch nach dem abgelaufenen Geschaftsjahr erwiesen
sich unsere selbstgesteckten Ziele erneut durchgangig als realistische Gro3en. Denn sie wurden
nicht nur alle erreicht, sie wurden zum Teil sogar Ubertroffen. Diese erfreuliche Bilanz ist vor allem
unserer langjahrigen Erfahrung und Marktkompetenz fiir bezahlbare Mietwohnungen geschuldet.
Natirlich half uns dabeiauch die langjéhrige Fokussierung auf dieses Segment, die unser Know-how

dauerhaft gestarkt hat.




/// PORTFOLIO
/// ADLER AM KAPITALMARKT
/// BERICHT DES AUFSICHTSRATS
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/// PORTFOLIO

/// PORTFOLIO

DAS BESTANDSPORTFOLIO

Die Darstellung des Portfolios bezieht sich ausschlie8lich auf die Wohnungsbestande von ADLER und ihrer
Konzerngesellschaften einschlieflich der BCP. Bestande der ADO Properties sind nicht eingeschlossen, auch
wenn ADLER Uber die ADO Group Ltd. gut ein Drittel der Anteile an dieser Gesellschaft halt. Der Grund
dafir liegt darin, dass ADLER durch die fiir 2020 geplante KapitalmaBnahme der ADO Properties ihren be-
herrschenden Einfluss mit hoher Wahrscheinlichkeit verlieren wird. ADO Properties qualifiziert daher als
aufgegebener Geschiftsbereich.

Ende 2019 hielt die ADLER Real Estate AG insgesamt 58.083 Mieteinheiten. Sie umfassen eine Gesamtflache
von 3,5 Millionen Quadratmetern und erbringen eine Jahresnettokaltmiete (einschlieBlich Parkplatze und
sonstige Bereiche) in Hohe von EUR 224,4 Millionen. Der Buchwert des gesamten Portfolios (Investment
Properties und Vorréate) machte EUR 5.007,3 Millionen aus. Die regionalen Schwerpunkte sind Niedersachen
mit 18.307 Mieteinheiten, Nordrhein-Westfalen mit 13.811 Mieteinheiten und Sachsen mit 9.673 Mietein-
heiten. Im Dezember 2018 wurden rund 3.700 Non-Core-Mieteinheiten in zwei separaten Transaktionen
verauflert, deren Nutzen und Lasten im ersten Quartal 2019 tbergingen. Dadurch hat sich das Portfolio im
Verlauf des Jahres entsprechend verringert.

In den fiir Wohnzwecke gehaltenen Immobilien sind in geringem Umfang Gewerbeeinheiten enthalten. Da-
bei handelt es sich ausschlieflich um Ladenlokale oder Birroeinheiten, wie sie haufig bei innerstadtischen
Wohnimmobilien zu finden sind. Sie machten Ende 2019 mit 950 Einheiten 1,6 Prozent der zur dauerhaften
Vermietung gehaltenen Immobilien aus.

ADLER pflegt sein Portfolio im Rahmen eines aktiven Portfolio-Managements. In die standige Portfolioop-
timierung gehen alle Daten ein, die fiir die Bewertung der Vermdgenswerte erheblich sind. Auf dieser Basis
wird dann entschieden, in welchem Umfang finanzielle Mittel in Modernisierung, Renovierung und Unter-
halt in welche Immobilien investiert werden. Dadurch soll sichergestellt werden, dass die Wohnungen den
Marktstandards entsprechen und so ein hoher Vermietungsstand und die bestmdgliche Durchschnittsmie-
te erzielt werden konnen. Die wesentlichen externen Markt- und Standortfaktoren sind soziodemografische
Trends, erwartbare Veranderungen der Nachfrage, InfrastrukturmaBnahmen aller Art oder auch politische
Entscheidungen. Je nach Ergebnis der Portfolioanalysen ergeben sich nach Abstimmung mit den Regional-
leitern unterschiedliche Handlungsstrategien — zum Beispiel ein verstarktes Marketing, wenn die Qualitat
des Objekts in Ordnung ist, die Standortfaktoren hingegen weniger gut ausfallen, oder Investitionen in das
Objekt, wenn die Standortfaktoren in Ordnung sind, aber das Objekt selbst nicht. Immobilien geringer Qua-
litdt oder in weniger attraktiven Lagen werden zum Verkauf gestellt.
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/// PORTFOLIO

PORTFOLIO
(Investment Properties, in Einheiten)

MARKTWERT INVESTMENT PROPERTIES
einschlieBlich Vorrdte in Mio. EUR
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Operative Leistungsdaten — Durchschnittsmiete gesteigert, Leerstand verringert

2019 konnten die wohnungswirtschaftlichen Leistungsdaten weiter verbessert werden. So lag die kontra-
hierte Miete/Quadratmeter/Monat am Ende des Berichtszeitraums durchschnittlich bei EUR 5,60 und damit
um EUR 0,11 Giber dem Wert des vergleichbaren Vorjahreszeitpunktes (EUR 5,49).

Der Leerstand erreichte Ende 2019 5,4 Prozent. Das waren 0,6 Prozentpunkte weniger als ein Jahr zuvor
(6,0 Prozent).

Die Nettomieteinnahmen des Wohnungsbestands konnten 2019 im Like-for-like-Vergleich um 2,4 Prozent
gesteigert werden.

VERANDERUNG DER NETTOMIETEINNAHMEN (%, like-for-like) LEERSTANDSQUOTE in %
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/// PORTFOLIO

Marktwert kraftig gesteigert

Der nach IFRS berechnete Marktwert des gesamten Portfolios (Investment Properties und Vorrate) machte
Ende 2019 EUR 5.007,3 Millionen aus. Am Ende des Vorjahres hatte er EUR 5.077,2 Millionen betragen. Wert-
mindernd hat sich ausgewirkt, dass mittlerweile rund 72 Prozent der reinen Gewerbeimmobilien der BCP
und ein Entwicklungsprojekt in Diisseldorf verduf3ert worden sind. Wertsteigernd wirkten sich Bewertungs-
gewinne aus der Neubewertung von Entwicklungsprojekten und Bestandsimmobilien aus. Fiir Instand-
haltung und Modernisierung hat ADLER 2019 EUR 106,5 Millionen ausgegeben (2018: EUR 73,6 Millionen).
EUR 26,3 Millionen davon entfielen auf die laufende Instandhaltung, EUR 80,2 Millionen auf aktivierbare
Renovierungs- und ModernisierungsmaBnahmen.

Schwerpunkte in Niedersachsen und Nordrhein-Westfalen

ADLER halt Immobilien Gberwiegend in Randlagen von Ballungsraumen. Besonders deutlich wird das
in Nordrhein-Westfalen, wo sich alle Immobilien im Ruhrgebiet befinden, der unverandert gréfiten In-
dustrieregion Deutschlands. In Niedersachsen konzentrieren sich die Bestande im Wesentlichen auf den
GroBBraum Wolfsburg/Braunschweig/Helmstedt, eine traditionell starke Wirtschaftsregion, und auf Wil-
helmshaven, eine Region, die vom Wachstum des Tiefwasserhafens und vom groBten Stutzpunkt der
Deutschen Marine an der Nordsee profitiert. In Sachsen und Sachsen-Anhalt liegen die Bestdnde lber-
wiegend in wachstumsstarken Regionen wie etwa den Einzugsgebieten von Halle, Leipzig, Chemnitz und
Dresden.

Immobilienbestande am Rande von Ballungsgebieten zeichnen sich zwar typischerweise durch héhere Leer-
stande aus, aber auch durch eine héhere Mietrendite als Immobilien in zentralen-Lagen. Randlagen profi-
tieren in besonderem Maf3e von angespannten Mietmarkten in den Zentren. Wenn in den begehrten Lagen
der Zentren die Mieten steigen und keine preiswerten Wohnungen mehr zu finden sind, wandert vor allem
die preissensible Nachfrage automatisch ins Umland ab.

Auf kleine bis mittlere Wohneinheiten ausgerichtet

An allen Orten, an denen ADLER Prasenz zeigt, ist das Wohnportfolio auf kleine bis mittelgro3e Wohnein-
heiten ausgerichtet. Im Durchschnitt sind die Wohnungen etwas mehr als 60 Quadratmeter grof3 und damit
gut an die Wiinsche der Zielgruppe — Mieter mit mittlerem bis niedrigem Einkommen - angepasst. Auch
diese Ausrichtung halt ADLER fiir wirtschaftlich sinnvoll. Das Angebot wird dem seit Jahren beobachtbaren
Trend gerecht, dass die Zahl der kleineren Haushalte in Deutschland zunimmt. Zudem wird das Risiko von
Mietausfallen bei Mietern mit geringem Einkommen dadurch begrenzt, dass sie auf Unterstiitzung der Sozi-
alkassen vertrauen dirfen, wenn sie ihre Mietschulden nicht aus eigenem Einkommen begleichen kénnen.

Anzahl In % des 0 Miete/

Wohn- Gesamt- qm/Monat
WohnungsgroRe einheiten bestands in EUR
<45qm 8.772 15,4 6,51
>45und < 60 qm 19.473 341 5,51
>60und <75qm 19.773 34,6 5,49
>75und <90 qm 7.216 12,6 5,42
>90 qm 1.911 33 532
Gesamt 57.145 100,0 5,57
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Top-20-Standorte erwirtschaften mehr als 60 Prozent der Mieteinnahmen

Die beschriebene Ausrichtung der Konzentration auf Metropolregionen fiihrt auch dazu, dass die Immo-
bilien, die in den 20 fiir ADLER wichtigsten Stadten liegen, rund 62 Prozent der gesamten Mieteinnahmen
erzielen. Unverdndert ist Wilhelmshaven der bedeutendste Standort im Konzern mit 6.895 Mieteinheiten
und einer Jahresnettokaltmiete von EUR 23,7 Millionen. Nach Mieteinheiten gemessen folgen Duisburg mit
4.925 Einheiten und einer Jahresnettokaltmiete von EUR 19,9 Millionen und Leipzig mit 4.749 Einheiten
und jahrlichen Mieteinnahmen in Hohe von EUR 17,5 Millionen. Danach kommen Berlin, Cottbus, Halle und
Dortmund. In keiner derTop-20-Stadte spielt ADLER eine signifikante Rolle im lokalen Wohnungsmarkt au3er
in Wilhelmshaven. Dort gehort fast ein Flinftel des ortlichen Wohnungsbestands zum Konzern.

JAHRESNETTOKALTMIETE TOP-20-STANDORTE in Mio. EUR

Stand 31.12.2019
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TOP-20-STANDORTE"

Annualisierte
Nettomiet- Durchschnitts-

Flache einnahmen miete/Monat/qm Verdnderung
Ort Einheiten (1.000 gm) (EUR Mio.) (EUR) ggii. Vj. (%)
Wilhelmshaven 6.895 406,6 23,7 515 1,9
Duishurg 4.925 305,0 19,9 5,55 0,8
Leipzig 4.749 254,8 17,5 5,93 3,8
Cottbus 1.867 110,0 59 4,79 13
Halle (Saale) 1.858 105,9 55 4,93 2,5
Dortmund 1.770 103,0 71 5,86 2,6
Berlin 1.699 11,7 7,9 5,97 2,0
Gottingen 1.377 85,2 6,1 6,10 2,7
Wolfsburg 1.301 87,6 6,5 6,31 3,0
Helmstedt 1.219 70,7 44 5,26 1,0
Hannover 1.113 63,3 5,4 7,21 3,2
Essen 1.043 66,3 4,4 5,75 0,9
Kiel 970 66,8 54 6,81 34
Borna 900 50,2 2,1 4,69 1,1
Bremen 873 53,6 4,0 6,34 2,2
Schoningen 846 50,2 2,6 5,01 4.6
Chemnitz 837 52,5 23 4,80 5,4
Oberhausen 819 62,6 3,7 5,09 1,0
Schwerin 816 48,0 2,7 4,87 13
Norden 795 50,2 33 5,52 38
Top 20 36.672 2.203,5 140,2 5,58 2,2
Gesamt 58.083 3.546,4 224,4 5,60 2,0

Kundenorientierung durch eigenes Property- und Facility-Management

ADLER hat sich in den vergangenen zwei Jahren zu einem integrierten Immobilienkonzern entwickelt, der
seinen Mietern alle wesentlichen wohnungsnahen Dienstleistungen Uiber seine Konzerngesellschaften
ADLER Wohnen Service GmbH, ADLER Gebaude Service GmbH und ADLER Energie Service GmbH selbst
anbietet. Die Immobilien der BCP werden von der ebenfalls zum Konzern gehdrenden RT Facility Manage-
ment GmbH & Co. KG verwaltet und betreut. AuBerdem kiimmert sich die Abteilung Vermietung um die
Vermarktung freier oder frei werdender Wohnungen.

ADLER erwartet, dass in der weiteren Entwicklung die Mieterzufriedenheit gesteigert und die Fluktua-
tionsrate abgesenkt werden kdnnen. Dazu beitragen soll auch die Verbesserung der Kommunikation mit
den Mietern, etwa durch eine zentrale Rufnummer, die Eréffnung von zusatzlichen Mieterbiros oder eine
weitere Digitalisierung von Ablaufen.
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Leerstandsquote Verdnderung Marktwert Marktwert/qm Mietrendite
(%) ggii. Vj. (PP) (EUR Mio.) (EUR) (%) Ort
5,9 -1,5 394,6 970 6,0 Wilhelmshaven
2,1 -0,7 3352 1.099 59 Duisburg
3,7 2,1 395,4 1.552 44 Leipzig
6,9 -2,0 85,5 777 6,9 Cottbus
11,9 1,0 91,7 866 6,0 Halle (Saale)
1,5 -0,9 115,5 1.130 6,1 Dortmund
18 -13 265,3 2.374 3,0 Berlin
1,7 -2,9 133,1 1.561 4,6 Gottingen
1,2 -4,8 136,8 1.562 4.8 Wolfsburg
2,0 -0,9 65,8 930 6,6 Helmstedt
1,6 -1,8 1211 1.914 4.4 Hannover
3,0 -0,3 86,0 1.297 52 Essen
0,7 -0,5 103,4 1.548 52 Kiel
24,5 10,8 36,8 734 58 Borna
1,9 -0,7 72,6 1.354 55 Bremen
15,4 -1,2 40,5 807 6,3 Schdningen
15,5 1,2 40,5 772 57 Chemnitz
3,9 -0,3 55,6 887 6,6 Oberhausen
3,6 -0,3 44,0 917 6,1 Schwerin
1,7 -0,2 52,4 1.043 6,2 Norden
4,8 -1,0 2.671,7 1.212 5,2 Top 20
54 -0,6 4.139,2 1.167 54 Gesamt
" Ohne Entwicklungsprojekte
Projekte

Neben der Vermietung der Bestandsimmobilien investiert ADLER auch in Modernisierungsprojekte, etwa in
die Aufstockung bestehender Wohnanlagen oder in die Errichtung neuer Anlagen. Das Projekt Wasserstadt
Mitte in Berlin wurde zum Ende des Berichtszeitraums in weiten Teilen bezugsfertig. Mit dem Erwerb von
drei zusammenhdngenden Grundstiicken am Rande Berlins nahe dem Flughafen Schénefeld ist die Basis
furr ein weiteres Projekt geschaffen, das Raum fiir bis zu 2.000 Wohnungen bieten soll. Die Planungen fir die
Bebauung des Grundstiicks in Dresden-Trachau sollen aufgenommen werden, sobald der Bebauungsplan
genehmigt ist. Zudem betreibt die im April 2018 mehrheitlich erworbene BCP mehrere Projekte in Dissel-
dorf und Aachen, von denen eines im Rahmen eines Share-Deals unter Beibehalt einer Minderheitsbetei-
ligung von 25 Prozent verauBert worden ist. Mit diesen Projekten wird neuer, meist dringend bendtigter
Wohnraum geschaffen. Im Neubau werden zudem unmittelbar alle aktuellen Anspriiche an Energieeffizienz
und CO>-Reduktion erfiillt, die im Altbestand haufig kaum oder nur mit hohem Aufwand zu erreichen sind.
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Ein gutes Jahr fiir den Aktienmarkt

Der deutsche Aktienmarkt hat sich 2019 sehr positiv entwickelt. Der DAX nahm im Berichtszeitraum um
rund 25 Prozent zu und erreichte kurz vor Jahresende seinen Jahreshochststand von mehr als 13.300 Punk-
ten. Der SDAX gewann im Jahresverlauf sogar etwas mehr als 30 Prozent und beschloss das Jahr mit etwas
mehr als 12.500 Punkten. Damit war 2019 eines der besten Borsenjahre Gberhaupt, auch wenn die Kurse im
Verlauf des Jahres lange Zeit keine klare Richtung erkennen lieBen und erst zum Jahresende stark anstie-
gen. Zu dieser Entwicklung dirfte beigetragen haben, dass sich im Handelsstreit zwischen den USA und
China gegen Jahresende eine Entspannung andeutete, dass die Neuwahlen in GroBbritannien endlich die
so lange vermisste Klarheit in die Trennung des Vereinten Kénigreichs von der Europaischen Gemeinschaft
brachten, dass die Notenbankzinsen in den USA weiter abgesenkt wurden und in Europa keine Anzeichen
fur eine Zinswende zu erkennen waren. Entsprechend gingen Anlageentscheidungen zunehmend zu Guns-
ten von Anlagen mit realwirtschaftlichem Bezug aus.

Immobilienaktien konnten 2019 mit der allgemeinen Marktentwicklung nicht Schritt halten. Der Solactive
DIMAX, der die wesentlichen bérsennotierten Immobiliengesellschaften in Deutschland umfasst, lag am
Ende des Jahres zwar ebenfalls deutlich im Plus. Mit rund 16 Prozent entwickelten sich Aktien des Immo-
biliensektors aber deutlich schwéacher als die im SDAX oder im DAX zusammengefassten Werte. Ein we-
sentlicher Grund lasst sich in diesem Fall recht klar identifizieren. Nachdem der Berliner Senat Anfang Juni
seine Vorstellungen vom zukiinftigen Mietendeckel verkiindet hatte, fiel der Index innerhalb kurzer Zeit um
rund 10 Prozent. Und das, obwohl viele Werte im Index von Entscheidungen in Berlin so gut wie gar nicht
betroffen waren. Eine Besserung trat erst wieder im vierten Quartal ein, nachdem den ersten emotionalen
Reaktionen eine distanziertere Analyse gefolgt war.

ENTWICKLUNG DES DAX, SDAX, DIMAX UND DER ADLER-AKTIE 2019 | JANUAR 2019 = 100

140%

130% Ar

SDAX DAX
- g N M

100%

WA A~
o \JV\ M~/\\’\ J
\‘/ADLER /Jj
80%

70%

60%

01.01.2019  01.02. 01.03. 01.04. 01.05. 01.06. 01.07. 01.08. 01.09. 01.10. 01.11. 01.12.  31.12.2019

18 ADLER REAL ESTATE /// GESCHAFTSBERICHT 2019



/// DIE ADLER-AKTIE

Ahnliches galt auch fiir die Entwicklung der ADLER-Aktie. Nach positivem Start ins Jahr erlitt sie einen
ersten Einbruch, nachdem eine Finanzinstitution mehr als sechs Prozent des damals aktuellen Grundka-
pitals im Rahmen eines Bookbuilding-Verfahrens institutionellen Anlegern angeboten hatte. Als dann zur
Jahresmitte die Stimmung am Markt wegen der bereits erwahnten Ankiindigung des Berliner Senats zum
Mietendeckel kippte, ging auch der Kurs der ADLER-Aktie kraftig zurtick. Davor konnte sie auch der Um-
stand nicht bewahren, dass ADLER nur mit einem sehr kleinen Anteil seines Portfolios im Berliner Markt
vertreten ist. Das darin enthaltene Risiko allein hétte einen Riickgang eigentlich nicht gerechtfertigt. Zu-
dem wurde ADLER noch aus dem SDAX genommen. Eine dritte Kursdelle ergab sich dann im Herbst nach
der Ankiindigung, die ADO Group zu erwerben, die wiederum rund ein Drittel an der in Berlin ansdssigen
ADO Properties halt. Offenbar dauerte es eine gewisse Zeit, bis Marktteilnehmer zu einer fundierten Ein-
schatzung des beabsichtigten Zusammengehens kamen. Jedenfalls erholte sich der Kurs ab November
splrbar, nahm in einem Monat um gut 20 Prozent zu und notierte am Jahresende bei EUR 13,50, was
einer Steigerung von rund vier Prozent gegeniliber dem Jahresbeginn entsprach.

Aktienbestand geringfiigig verandert

2019 hat sich der Bestand an Aktien nur geringfligig verdndert, da im Jahresverlauf fir einige wenige der
ausstehenden Wandelschuldverschreibungen 2016/2021 das Wandlungsrecht ausgetibt wurde. Zum Bi-
lanzstichtag am 31. Dezember 2019 bestand das Eigenkapital der ADLER aus 71.063.743 Aktien mit einem
Nennwert von EUR 1,00 je Aktie. Das waren 121 Aktien mehr als zu Jahresbeginn.

Die Aktionarsstruktur hat sich im Jahresverlauf 2019 insofern geandert, als mit der FIL Limited, Bermuda,
ein neuer GroBaktionar hinzugekommen ist, der einen Aktienanteil von 5,02 Prozent halt. ADLER selbst hat
im Juli 2019 980.000 eigene Aktien als Transaktionswahrung zum Erwerb eines Immobilienportfolios ge-
nutzt. In entsprechendem Umfang sind daher Stimmrechte wieder aktiviert worden. Zugleich ist der Anteil
eigener Aktien unter die niedrigste Meldeschwelle von drei Prozent gefallen. GemaR den Mitteilungen, die
ADLER von Aktiondren bei entsprechender Schwellenberiihrung erhalten hat, stellte sich die Aktionars-
struktur am 31. Dezember 2019 wie folgt dar:

AKTIONARSSTRUKTUR AM 31. DEZEMBER 2019

Free Float: 43,11 %

Klaus Wecken, Basel, Schweiz: 14,97 %

Mezzanine IX Investors S.A., Luxemburg, GroBherzogtum
Luxemburg: 14,44 %

Fairwater Multi-Strategy Investment ICAV,
Dublin, Irland: 13,54 %

Thomas Bergander, Berlin, Deutschland: 6,66 %

FIL Limited, Bermuda: 5,02 %
Eigene Aktien: 2,26 %
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Ubernahmeangebot angekiindigt

Dabei ist allerdings zu beriicksichtigen, dass die ADO Properties ADLER Ende Dezember 2019 mitgeteilt
hat, im Besitz von Instrumenten zu sein, die den Zugriff auf 52,21 Prozent der ausstehenden ADLER-Aktien
ermoglichen. Bei diesen Instrumenten handelt es sich um unwiderrufliche Zusagen grof3er Aktiondre. Sie
haben sich dadurch verpflichtet, der ADO Properties ihre Aktien im Rahmen des freiwilligen Ubernahme-
angebots anzudienen, das zum Zeitpunkt der Berichterstattung noch nicht endgiiltig abgeschlossen war.
Allerdings haben dem Ubernahmeangebot nach Ende der ersten Annahmefrist am 6. Mérz 2020 bereits
rund 83 Prozent der Aktiondre zugestimmt. ADLER und ADO Properties haben zudem Ende 2019 ein Busi-
ness Combination Agreement abgeschlossen, um nach erfolgter Ubernahme gemeinsam eines der gré3ten
borsennotierten Immobilienunternehmen Deutschlands zu schaffen. Es soll den Namen ADLER Real Estate
Group erhalten.

Investor Relations verstarkt

Ende 2018 hatte sich ADLER entschieden, die Investor Relations neu auszurichten und personell zu star-
ken. Als Folge ist ADLER 2019 in wesentlich intensiverem Kontakt mit den Kapitalmarkten als zuvor. 2019
haben Fuhrungskrafte von ADLER an mehr als 30 Konferenzen oder Roadshows teilgenommen und dabei
zahlreiche Einzelgesprache gefiihrt. Zum ersten Mal hat ADLER sich dabei im Rahmen einer von der EPRA
organisierten Roadshow auch Investoren in Asien prasentiert. Zur Jahresmitte wurde erstmalig zu einem
Capital Markets Day in Berlin eingeladen, der Investoren die zusatzliche Gelegenheit gab, einige der Immobi-
lien aus dem Bestand der ADLER zu besichtigen. Telefonkonferenzen mit dem Vorstand zum Abschluss des
Vorjahres, des Halbjahres und zur Ubernahme der ADO Group und zum Business Combination Agreement
mit der ADO Properties boten interessierten Anlegern weitere Moglichkeiten, sich im Detail Uber die Lage
des Unternehmens zu informieren.

Die European Public Real Estate Association (EPRA) hat ADLER bescheinigt, in der Befolgung ihrer Best-
Practice-Empfehlungen das hochstmdgliche Niveau des,Gold Level” erzielt zu haben. Unternehmen erhal-
ten diese Auszeichnung, wenn sie den Empfehlungen zu mehr als 85 Prozent folgen. EPRA ist eine gemein-
nitzige Organisation mit Sitz in Brissel. Dieser europaweite Verband von boérsennotierten Unternehmen
der Immobilienbranche hat sich unter anderem das Ziel gesetzt, die wirtschaftliche Rechnungslegung zu
vereinheitlichen und dadurch tber die nationalen Grenzen hinweg leichter vergleichbar zu machen.
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Sehr geehrte Aktiondrinnen,
sehr geehrte Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

im zurlickliegenden Geschéftsjahr hat der Aufsichtsrat der
ADLER Real Estate AG die ihm nach Gesetz und Satzung
Ubertragenen Aufgaben fortlaufend wahrgenommen. Die
Wahrnehmung der Aufgaben erfolgte sowohl in regelma-
Bigen Sitzungen als auch in Einzelbesprechungen. Der
Aufsichtsrat stand dem Vorstand beratend zur Verfligung
und Uberwachte seine Tatigkeit. Hierbei lieB sich der Auf-
sichtsrat Uber die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft be-
richten und hat die erforderlichen Beschliisse gefasst. Der
Aufsichtsrat stand auch auflerhalb der Sitzungen im regel-
maBigen Kontakt zum Vorstand des Unternehmens und
hat sich fortgesetzt tiber die aktuelle Geschéaftsentwicklung
informiert. Der Aufsichtsrat war in alle Entscheidungen von
grundlegender Bedeutung fiir das Unternehmen unmittel-
bar eingebunden.

Personelle Veranderungen

Im Geschaftsjahr 2019 gab es weder im Aufsichtsrat noch
im Vorstand der ADLER Real Estate AG personelle Veran-
derungen. Nach Ende des Berichtszeitraums ergaben sich
folgende personelle Anderungen im Aufsichtsrat: Dr. Dirk
Hoffmann legte mit Wirkung zum 29. Februar 2020 sein
Mandat nieder. Am 20. Mdrz 2020 wurde Martin Billhardt
gerichtlich als Mitglied des Aufsichtsrats bestellt und in der
Sitzung des Aufsichtsrats am 25. Mdrz 2020 zum Vorsitzen-
den des Gremiums gewabhlt.

Sitzungen des Aufsichtsrats

Die Berichterstattung des Vorstands an den Aufsichtsrat er-
folgt in regelmafBigen gemeinsamen Sitzungen. Grundlage
fur die Sitzungen bilden schriftliche Vorstandsberichte. In
diesen Berichten wurde der Aufsichtsrat sowohl Uber die
Gesamtlage des Unternehmens und seiner Tochtergesell-
schaften als auch Uber Einzelsachverhalte von grof3erer
Bedeutung informiert. Der Gang der Geschafte, die Lage,
die Rentabilitdt und die Liquiditdt der Gesellschaft sowie
die beabsichtigte Geschiftspolitik und andere grundsatz-
liche Fragen der Unternehmensfiihrung bildeten ebenso
Schwerpunkte der Beratungen wie die Lage der Tochterge-
sellschaften des Konzerns.

Im Geschéftsjahr 2019 fanden insgesamt vier turnusmafige
Aufsichtsratssitzungen in Form von Prasenzsitzungen statt,
und zwar am 25. Marz, 5. Juni, 10. September und 12. De-
zember. Alle Mitglieder des Aufsichtsrats nahmen an den
Prasenzsitzungen des Aufsichtsrats teil. Daneben erfolgten
weitere Beschlussfassungen im Rahmen von insgesamt sie-
ben auBerordentlichen Sitzungen oder Telefonkonferenzen
sowie durch Umlaufbeschliisse. Auch an diesen Beschluss-
fassungen nahmen alle Mitglieder des Aufsichtsrats teil.
Daneben fanden weitere, dem Informationsaustausch die-
nende Aufsichtsratssitzungen ohne zusétzliche Beschluss-
fassung statt.

Vor dem Hintergrund, dass der Aufsichtsrat der Gesellschaft
satzungsgemaB aus drei Mitgliedern besteht, sind keine
Ausschiisse gebildet worden. Samtliche Mitglieder des Auf-
sichtsrats haben sich im Rahmen ihrer Tatigkeit mit der Ge-
samtheit der Aufgaben des Aufsichtsrats befasst.

Demgemal3 wurden alle an den Aufsichtsrat herangetrage-
nen Sachverhalte und Beschlussvorlagen von der Gesamt-
heit des Aufsichtsrats beraten und entschieden. Hierbei
stimmte der Aufsichtsrat, soweit mdglich, den vorlage-
pflichtigen Geschaften und Vorgangen nach sachgemaRer
Beurteilung zu.

Dariliber hinaus unterrichtete der Vorstand den Aufsichtsrat
in schriftlichen Quartalsberichten lber den Gang und die
Lage der Geschafte, die Rentabilitat und die Liquiditat der
Gesellschaft sowie Uiber die verfolgte Geschaftspolitik und
andere grundsétzliche Fragen der Unternehmensplanung.
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Tatigkeitsschwerpunkte

Der Aufsichtsrat hat sich in seinen regelmaBigen Sitzungen
durchgangig mit den fiir den Konzern und die Gesellschaft
bedeutsamen Fragen der Unternehmensstrategie, der Un-
ternehmensplanung und der Geschéaftsentwicklung sowie
Fragen der Finanz- und Investitionsplanung befasst. Ge-
genstand der Befassung war dariiber hinaus die Risiko- und
Compliance-Berichterstattung.

Schwerpunkt der Aufsichtsratstatigkeit war zunachst die
Begleitung von MalBnahmen zur Fokussierung des Unter-
nehmens auf das Kerngeschift, die ertragreiche Vermie-
tung von Wohnungen. Dazu diente vor allem die VerduRe-
rung des reinen Gewerbeportfolios der Konzerngesellschaft
Brack Capital Properties N.V., dessen erster Teil im April ver-
auBert wurde. Weitere Tranchen schlossen sich im Verlauf
des Jahres an, sodass am Jahresende rund 70 Prozent des
reinen Gewerbeportfolios nicht mehr zum Konzern gehorte.

Begleitet hat der Aufsichtsrat zudem die Ersetzung der
letzten verbliebenen hochverzinslichen Unternehmensan-
leihen durch die Emission niedrig verzinslicher Papiere, die
im April 2019 im Umfang von EUR 400 Millionen vorgenom-
men werden konnte.

Im Herbst nahm ADLER dann durch die Ubernahme der
ADO Group weiteres Unternehmenswachstum ins Visier.
Durch diese Ubernahme konnte ADLER mittelbar rund
33 Prozent der Aktien an der ADO Properties erwerben, die
ihre Wohnungsbestdnde Uberwiegend in Berlin hélt. Zur
Finanzierung dieser Transaktion war unter anderem eine
Kapitalerh6hung unter Berlicksichtigung der Bezugsrechte
der Aktiondre vorgesehen, die der Aufsichtsrat zur Starkung
der Finanzierungsstruktur unterstiitzte. Dazu kam es aber
nicht mehr, weil die ADO Properties gegen Jahresende an-
kiindigte, ihrerseits ein Ubernahmeangebot an alle ADLER-
Aktiondre zu machen. Die erste Angebotsperiode endete
am 6. Mdrz 2020 und erreichte bereits eine Zustimmungs-
quote von rund 83 Prozent der Aktien. Die zweite Annah-
mefrist begann am 12. Mdrz und endet am 25. Marz 2020.
Vorstand und Aufsichtsrat haben den Aktionaren der ADLER
empfohlen, das Angebot anzunehmen; denn die neue Un-
ternehmensgruppe, die unter dem Namen ADLER Real Esta-
te Group firmieren soll, wird dadurch zu einem der gré3ten
borsennotierten Immobilienunternehmen Deutschlands.
ADLER wird zwar voraussichtlich als eigenstdndige Gesell-
schaft bestehen bleiben, ihr wird in dieser Gruppierung
wohl aber nur noch die Rolle einer untergeordneten Kon-
zerngesellschaft zukommen.
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Deutscher Corporate Governance Kodex (DCGK)

Der Aufsichtsrat vertritt gemeinsam mit dem Vorstand die
Auffassung, dass der DCGK international und national an-
erkannte Standards guter und verantwortungsvoller Un-
ternehmensfiihrung enthilt, die zur Leitung und Uberwa-
chung deutscher bérsennotierter Gesellschaften dienen.

Die Umsetzung der vom Deutschen Corporate Governance
Kodex gebiindelten gesetzlichen Vorschriften zur Leitung
und Uberwachung deutscher bérsennotierter Gesellschaf-
ten sowie dessen Empfehlungen und Anregungen internati-
onal und national anerkannter Standards guter und verant-
wortungsvoller Unternehmensflihrung werden bereits seit
2002 und damit seit der Etablierung des Kodex durch den
Vorstand und den Aufsichtsrat der ADLER Real Estate AG
nachgehalten. Die Vorschriftenumsetzung erfolgte und er-
folgt seither jeweils bis auf wenige Ausnahmen. Soweit von
den Vorgaben des Deutschen Corporate Governance Kodex
in seiner jeweils gliltigen Form abgewichen wurde, wur-
de dies in der ,Entsprechenserkldrung” gemaR & 161 AktG
erlautert und in der jeweils glltigen Fassung dauerhaft auf
der Homepage der Gesellschaft unter ,Investor Relations”
veroffentlicht. Soweit sich unterjahrig Abweichungen von
den Vorgaben des DCGK ergeben haben, wurde die Ent-
sprechenserkldrung entsprechend aktualisiert.

Die Entsprechenserkldrung wird zusammen mit dem Jah-
resabschluss und dem Lagebericht sowie den Ubrigen of-
fenzulegenden Unterlagen im Bundesanzeiger bekannt ge-
macht und zum Unternehmensregister eingereicht.

Dariiber hinaus verdffentlicht die ADLER Real Estate AG auf
ihrer Homepage den Corporate Governance-Bericht des Un-
ternehmens im Zusammenhang mit der Veréffentlichung
der Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemal3 § 289f HGB.

Im Dezember 2019 haben Vorstand und Aufsichtsrat gemein-
sam eine aktualisierte Entsprechenserkldrung nach § 161 AktG
abgegeben, die auf der Website der Gesellschaft verodffent-
licht ist. Das zum 1. Januar 2020 in Kraft getretene Gesetz
zur Umsetzung der zweiten Aktionarsrichtlinie (ARUG Il) so-
wie die Neufassung des Deutschen Corporate Governance
Kodex 2020 wurde dabei laufend verfolgt und soll ab dem
Geschéftsjahr 2020 und fortan in der Arbeit des Aufsichtsrats
im notwendigen Umfang Berucksichtigung finden.

Im Geschéftsjahr 2019 hat es sowohl auf Seiten des Auf-
sichtsrats als auch auf Seiten des Vorstands keine Anhalts-
punkte flr Interessenkonflikte gegeben.



/// BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Jahres- und Konzernabschluss 2019

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss der ADLER
sowie der Konzernabschluss einschlielich zusammenge-
fasstem Lagebericht fur das Geschaftsjahr 2019 sind von
dem in der Hauptversammlung vom 11. Juni 2019 gewahl-
ten Abschlussprifer, der Ebner Stolz GmbH & Co. KG Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft,
Hamburg, geprift und mit einem uneingeschrankten Be-
statigungsvermerk versehen worden.

Dem Aufsichtsrat sind der Jahresabschluss (HGB), der Kon-
zernabschluss (IFRS) einschlieBlich zusammengefasstem La-
gebericht sowie die Prifungsberichte des Abschlusspri-
fers Uber die Priifung des Jahresabschlusses und des Kon-
zernabschlusses zur Priifung vorgelegt worden. Der Auf-
sichtsrat beriet auf seiner Bilanzsitzung am 30. Marz 2020
mit dem Vorstand die Unterlagen zu den Jahresabschlis-
sen und den Berichten, insbesondere die Fragen zur Be-
wertung des Umlauf- und Anlagevermdgens, und eror-
terte diese eingehend. Der Abschlusspriifer berichtete im
Rahmen dieser Sitzung Uber die wesentlichen Ergebnisse
der Prifungen und stand dem Aufsichtsrat fur erganzende
Auskinfte zur Verfiigung. Auf Basis seiner eigenen Priifung
des Jahresabschlusses, des Konzernabschlusses und des
zusammengefassten Lageberichts stimmte der Aufsichtsrat
dem Ergebnis der Priifung durch den Abschlusspriifer zu
und stellte fest, dass nach dem abschlieBenden Ergebnis
seiner Priifung keine Einwendungen zu erheben sind. Mit
Beschluss vom 30. Marz 2020 billigte der Aufsichtsrat den
Jahresabschluss, der damit gemafl3 § 172 AktG festgestellt
ist, sowie den Konzernabschluss.

Mitglieder des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat setzt sich gemaf3 § 96 AktG aus Vertretern
der Anteilseigner zusammen.

Der Aufsichtsrat dankt den Mitarbeitern des ADLER-Kon-

zerns fur ihre Leistungen, ihr Engagement und ihre Loyalitét.

Berlin, im Mérz 2020

Martin Billhardt
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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NOCH MEHR
KOMPETENZEN
UNTER EINEM DACH

Unsere seit gut drei Jahren praktizierte Strategie, moglichst alle mieternahen Dienstleistungen in
den Konzern zu integrieren, brachte uns eine Reihe wirtschaftlicher Vorteile: Viele Arbeitsablaufe
wurden signifikant schneller, viele Entscheidungswege deutlich kiirzer und die entsprechenden
Einheiten spirbar leistungsfahiger. Wir bringen unsere Dienstleistungen immer ndher an die Kun-
den und mit der wachsenden Anzahl von Wohneinheiten erweisen sie sich naturlich auch als dauer-

haft ergebniswirksam.
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/// ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT 2019

1. GRUNDLAGEN DES KONZERNS DER ADLER REAL ESTATE AG
GESCHAFTSMODELL

ADLER ist ein fihrendes Wohnungsunternehmen in Deutschland mit Fokus auf bezahlbarem Wohnraum. Das
Portfolio besteht hauptsachlich aus Objekten in groRen und wachsenden Ballungsrdumen Nord-, Ost- und
Westdeutschlands sowie deren Auf3enbezirken und bietet im Hinblick auf Bewertungsgewinne, Leerstandsab-
bau und Mieterhohung erhebliches Wertsteigerungspotenzial. Geschéftsbetrieb und Immobilienbestdnde
der Gruppe sind samtlich in Deutschland verortet und profitieren von der anhaltend guten Beschaftigungssi-
tuation im Allgemeinen ebenso wie von der giinstigen Immobilienmarktdynamik in Deutschlands B-Stadten
im Besonderen. Der Wohnimmobilienbestand der Gruppe ist in den vergangenen fiinf Jahren durch Akquisiti-
onen von Einzelportfolios oder Anteilen an Immobiliengesellschaften aufgebaut worden.

Das Geschéaftsmodell von ADLER ist die langfristige Vermietung von Wohnungen und die Erzielung nach-
haltiger Zahlungsstrome. Es wird erganzt durch ausgewahlte Entwicklungsprojekte in A-Stadten wie etwa
der Wasserstadt Mitte in Berlin oder dem Projekt Grafental in Diisseldorf. Um die Profitabilitat auf Dauer zu
sichern, erganzt oder verandert ADLER sein Wohnimmobiliengeschéaft durch An- und Verkaufe, wenn sich
die Gelegenheit dazu ergibt. Neu ibernommene Vermdgenswerte weisen meist anfangs einen héheren
Leerstand auf, der nach dem Erwerb durch aktives Asset-Management abgebaut wird. Die zentralen Funktio-
nen im Property-Management obliegen Mitarbeitern aus dem ADLER-Konzern. Dies schlie8t Aktivitaten des
Property-, Facility- und Energie-Managements mit ein, das ADLER mittlerweile selbst (iber seine Tochter-
gesellschaften ADLER Wohnen Service GmbH, ADLER Gebaude Service GmbH und ADLER Energie Service
GmbH betreibt. Das Portfolio des Teilkonzerns BCP wird von der Konzerngesellschaft RT Facility Manage-
ment GmbH verwaltet.

An dieser grundsatzlichen Ausrichtung wird sich aller Voraussicht nach auch nichts @ndern, wenn die ADLER
Real Estate AG von der ADO Properties S.A. ibernommen und Teil der neuen ADLER Real Estate Group ge-
worden ist. Denn auch die ADO Properties verwaltet ihre Bestande in Eigenregie.

Das zur BCP gehérende Gewerbeportfolio passte nicht in das Geschaftsmodell der ADLER Real Estate AG. Im
Verlauf des Geschéftsjahres 2019 sind daher rund zwei Drittel davon in mehreren Transaktionen verduBert
worden. Die restlichen Teile sollen bei entsprechenden Opportunitdten verkauft werden. Auch an dieser
Ausrichtung wird sich nach Ubernahme durch die ADO Properties voraussichtlich nichts dndern, da auch
die ADO Properties vornehmlich Wohnimmobilien in ihrem Portfolio halt.

Wohnimmobilienportfolio

Mit Stand vom 31. Dezember 2019 hielt ADLER insgesamt 58.083 Mieteinheiten mit einer Gesamtflache von
3,5 Millionen Quadratmetern, einem Verkehrswert von EUR 5.007,3 Millionen (einschlie3lich Vorraten) und einer
annualisierten Nettokaltmiete (einschl. Parkplatze und sonstige Bereiche) von rund EUR 224,4 Millionen. Re-
gionale Schwerpunkte sind Niedersachsen (18.307 Einheiten), Nordrhein-Westfalen (13.811 Einheiten) und
Sachsen (9.673 Einheiten). Im Verlauf des Geschaftsjahres 2019 ist das Portfolio durch Verkauf praktisch des
gesamten Non-Core-Portfolios um rund 3.700 Wohneinheiten kleiner geworden. Sie waren zwar bereits
Ende 2018 in zwei separaten Transaktionen verduBert worden, der Ubergang von Nutzen und Lasten erfolg-
te aber erst im ersten Quartal 2019.

Das Portfolio von ADLER besteht hauptséachlich aus kleinen bis mittelgroBen Wohneinheiten. Im Durch-
schnitt sind die Wohnungen etwas mehr als 60 Quadratmeter gro8 und damit gut an die Wiinsche der Ziel-
gruppe — Mieter mit mittlerem bis niedrigem Einkommen - angepasst. Auch diese Ausrichtung halt ADLER
fur wirtschaftlich sinnvoll. Das Angebot wird dem seit geraumer Zeit beobachtbaren Trend gerecht, dass die
Zahl der kleineren Haushalte in Deutschland stetig zunimmt. Zudem wird das Risiko von Mietausfdllen bei
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Mietern mit geringem Einkommen dadurch begrenzt, dass sie auf Unterstlitzung der Sozialkassen vertrau-
en dirfen, wenn sie ihre Mietschulden nicht aus eigenem Einkommen begleichen kénnen. Nicht zuletzt fallt
auf diese Kategorie von bezahlbarem Wohnraum auch das Augenmerk von Stadten und Gemeinden, wenn
sie Menschen mit besonderem Wohnbedarf eine feste Bleibe verschaffen wollen.

ADLER verwaltet sein Portfolio aktiv. Im Zuge der kontinuierlichen Portfoliooptimierung werden die jewei-
ligen Besonderheiten der Immobilien genauso bewertet wie die jeweiligen Marktdaten, um die fiir Inves-
titionen, Wartung und Renovierung bendétigten Mittel zu bestimmen. Auf diesem Wege soll sichergestellt
werden, dass die Qualitdt der Wohnungen dem Marktstandard entspricht und so Vermietungsstand und
Mietwachstum verbessert werden. Die wesentlichen externen Faktoren fiir die Asset- und Kapitalallokati-
on sind soziodemografische Trends, erwartbare Veranderungen der Nachfrage, verschiedene Infrastruktur-
malnahmen und politische Entscheidungen. Je nach Ergebnis der Portfolioanalysen erfolgen regelmafige
Abstimmungen mit den Regionalleitern, um die operative Umsetzung der Handlungsstrategien sicherzu-
stellen (z.B. verstarktes Marketing, wenn die Qualitdt des Objekts in Ordnung ist, es sich aber an einem
ungiinstigen Standort befindet, oder Ahnliches). Objekte, die eine niedrige Qualitit aufweisen oder sich
in einer nicht attraktiven Makroumgebung befinden, werden entsprechend fiir den Verkauf vorgesehen.

Nach Ubernahme durch die ADO Properties, so die Erwartung, wird die ADLER Real Estate AG lber kein
selbststandiges Asset- und Portfolio-Management mehr verfligen, das Asset- und Portfolio-Management
der neuen Unternehmensgruppe aber maf3geblich beeinflussen.

Akquisitionsstrategie

Nach der im Verlauf des Geschéftsjahres 2020 zu erwartenden Ubernahme durch die ADO Properties wird
die ADLER Real Estate AG keine eigene Akquisitionsstrategie mehr verfolgen, sondern eingebunden sein in
die Entscheidungen der neuen Unternehmensgruppe. Bislang galt, dass ADLER den Bestand an Wohnim-
mobilien durch Zukaufe von Unternehmensanteilen sowie Einzelportfolios oder -assets ausgeweitet hat.
Dabei hat ADLER bevorzugt in Wohnimmobilienportfolios mit ,Core” Marktqualitat investiert, bei entspre-
chender Marktgelegenheit auch in ,Core Plus” Lagen mittelgroBer Stadte oder in Stadten wie etwa Berlin
oder Leipzig, um an den Wertsteigerungen in solchen Mérkten teilzuhaben.

Akquisitionen erscheinen ADLER nur dann sinnvoll, wenn die Immobilien bereits unmittelbar ab dem Zeit-
punkt des Erwerbs einen positiven Cashflow abzuwerfen versprechen. Da es in den letzten beiden Jahren
schwieriger geworden ist, Portfolios am Markt zu attraktiven Preisen zu erwerben, und die Kaufpreise sich
den Neubaupreisen angendhert haben, hat ADLER - in Ergdnzung seiner unverandert weiter bestehenden
Grundausrichtung — den Bestand auch durch Projektentwicklungen, Bestandsverdichtungen oder Dach-
ausbau bestehender Bestande erweitert. Die Zahl der Entwicklungsprojekte hat insbesondere mit der Uber-
nahme von BCP zugenommen. Diese Mehrwert schaffenden Tatigkeiten haben dennoch stets nur einen
relativ geringen, einstelligen Prozentsatz der Bilanzsumme ausgemacht.

Das gilt umso mehr, seitdem ADLER im Rahmen eines Share-Deals 75 Prozent der Anteile an der Glas-
macherviertel GmbH & Co. KG, Diisseldorf, Ende des Geschéftsjahres 2019 verkauft hat und damit an dieser
aus Sicht von ADLER grof3ten Projektentwicklung in Disseldorf nur noch mit einem Minderheitenanteil von
25 Prozent beteiligt ist.

Finanzierungsstrategie
Auch hier gilt: Nach der im Geschéftsjahr 2020 zu erwartenden Ubernahme durch die ADO Properties wird

die ADLER Real Estate AG keine eigene Finanzierungsstrategie mehr verfolgen, sondern eingebunden sein
in die Entscheidungen der neuen Unternehmensgruppe.
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Bei der Finanzierung der Konzernaktivititen hielt ADLER bisher aus Uberlegungen der Wirtschaftlichkeit
und der Risikoabwéagung ein Verhdltnis von Eigen- und Fremdkapital flir angemessen, das zu einem fiir das
angestrebte Investment-Grade-Rating ausreichenden Loan to Value (LTV) flhrt. In der Fremdfinanzierung
strebte ADLER eine Falligkeitsstruktur an, die dem langfristigen Charakter der finanzierten Vermogenswer-
te entspricht. Durch Riickzahlung vorhandener Verbindlichkeiten oder durch Refinanzierung bestehender
Finanzierungen zu glinstigeren Konditionen hat ADLER zudem die durchschnittlichen Fremdkapitalzinsen
deutlich abgesenkt. Das ist 2019 durch Begebung einer Unternehmensanleihe im Umfang von EUR 400 Mil-
lionen erneut gelungen. Die Anleihe diente der Refinanzierung bestehender Verbindlichkeiten.

ADLER hat guten Zugang sowohl zum Markt flir besicherte Bankdarlehen als auch fiir unbesicherte Finan-
zierungen. Dieser doppelte Zugang senkt das Risiko der Beschaffung von Fremdmitteln erheblich - ein
Risiko, das zu den grof3ten der Branche gehort. Investoren, Kapitalmarktteilnehmer und finanzierende
Banken kdnnen sich bei ihrer Einschatzung der Kreditwiirdigkeit von ADLER seit Ende 2016 auf ein Rating
stltzen, das ADLER von der weltweit renommierten Ratingagentur Standard & Poor’s erhalten hat. Zum
Ende des Berichtszeitraums lautete das Corporate Rating ,BB/Stable Outlook”.

Bisweilen hdangt der wirtschaftliche Erfolg auch von der eigenen Reaktionsschnelligkeit ab. Um kurzfristig auf
etwaige Marktopportunitdten reagieren zu kdnnen, halt ADLER daher mit Zustimmung der Aktionare geneh-
migtes und bedingtes Kapital vor, auf das jederzeit zu Akquisitionszwecken zuriickgegriffen werden kann.
Auch die im Rahmen der Aktienriickkaufprogramme erworbenen eigenen Aktien kdnnen als Akquisitions-
wahrung eingesetzt werden. Beim Erwerb eines kleinen Portfolios ist dies 2019 auch geschehen.

STEUERUNGSSYSTEM
Finanzielle Steuerungskennzahlen

ADLER verwendet als finanzielle HauptsteuerungsgréBen den branchentypischen EPRA Net Asset Value
(EPRA NAV, um Firmenwert bereinigt und verwassert), den Funds from Operations | (FFO I) als Indikator fir
das am Cashflow orientierte operative Ergebnis und den Loan to Value (LTV) als Indikator fiir die finanzielle
Stabilitat.

Mit Wirkung ab dem 1. Januar 2020 hat die EPRA an Stelle des NAV drei neue Kennzahlen entwickelt, den
EPRA Net Reinstatement Value (NRV), den EPRA Net Tangible Assets (NTA) und den EPRA Net Disposal
Value (NDV), um Veranderungen der regulatorischen Rahmenbedingungen in Europa Rechnung zu tragen.
ADLER wird daher ab dem Geschaftsjahr 2020 den NRV in den Fokus ihrer Berichterstattung riicken, da nen-
nenswerte Verkaufsaktivitdten der gehaltenen Wohnimmobilien wie beim NTA und NDV regelmafig nur in
geringem Umfang relevant sind.

Als wesentliche Anderung des NRV zum heutigen NAV ist die Grunderwerbsteuer der gehaltenen Immo-
bilien, die fiir Zwecke der Immobilienbewertung in Abzug gebracht wird, wieder hinzuzurechnen, da eine
VerauBerung gerade nicht erwartet wird.

Nichtfinanzielle Steuerungskennzahlen

Im Rahmen des Property-Managements werden zahlreiche nichtfinanzielle Steuerungskennzahlen regel-
maRig Uberwacht. Das gilt fiir das konzerneigene Property-Management ebenso wie flir die wenigen exter-
nen Dienstleister, mit denen ADLER noch zusammenarbeitet. Zu diesen Kennzahlen gehdren zum Beispiel
die Vermietungsquote, die Zahl der Kiindigungen sowie die Zahl der neuen Mietvertrdage, die Einhaltung
zeitlicher Vorgaben bei InstandhaltungsmaBnahmen, die Erreichbarkeit der Property-Manager und Ahnli-
ches. Weichen die Ist-Werte von den Soll-Werten nachhaltig ab, werden MaBnahmen zur Korrektur ergriffen.
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Auch nichtfinanzielle Kennzahlen spielen beim Erwerb neuer Immobilienbestdnde eine grofle Rolle.
SchlieBlich ist die potenzielle Wertentwicklung einer Immobilie unter anderem von Veranderungen in der
Infrastruktur, der zu erwartenden Bevélkerungsentwicklung oder den méglichen Verdnderungen am regio-
nalen Arbeitsmarkt abhéngig. Die Kenntnis oder die Einschatzung solcher Kennzahlen fliet in alle Akquisi-
tionsentscheidungen zum Kauf einer Immobilie oder eines Immobilienportfolios ein.

Weitere nichtfinanzielle Kennzahlen hat ADLER in der nichtfinanziellen Berichterstattung veroéffentlicht.
Diese werden allerdings nicht zum aktiven Management des Unternehmens verwendet. Der Bericht steht
auf der Website des Unternehmens unter https://adler-ag.com/investor-relations/publikationen/nichtfi-
nanzielle_berichterstattung/ zur Verfiigung.

MITARBEITER

Die ADLER Real Estate AG hat als Konzernholding drei Vorstandsmitglieder, aber keine Mitarbeiter. Die Auf-
gaben der zentralen Administration sowie das Bestandsmanagement erfolgen im Konzern weitgehend
Uber die hundertprozentige Tochtergesellschaft ADLER Real Estate Service GmbH. Die Aufgaben des Asset-
Managements werden von der ADLER Wohnen Service GmbH durchgefiihrt, das Facility-Management von
der ADLER Gebaude Service GmbH und das Energie-Management von der ADLER Energie Service GmbH.
Die Verwaltung der Bestdnde der BCP liegt in den Handen der Konzerngesellschaft RT Facility Manage-
ment GmbH. Wegen der Internalisierung ehemals extern vergebener Aufgaben im Property- und Facility-
Management nahm die Zahl der Mitarbeiter im ADLER-Konzern im Laufe der letzten zwolf Monate deutlich
zu, von 828 Ende 2018 auf 922 Voll- und Teilzeitkrafte am Ende des Berichtszeitraums. Der liberwiegende Teil
der Mitarbeiter ist in den Teilgesellschaften tatig, die das konzerneigene Property-Management (291 Mit-
arbeiter) und das Facility-Management (401 Mitarbeiter) betreiben. BCP beschéftigte Ende Dezember 2019
insgesamt 140 Mitarbeiter, die weitestgehend ebenfalls mit operativen Aufgaben betraut sind.

FORSCHUNG UND ENTWICKLUNG

Als Immobilienkonzern betreibt ADLER keine Forschung und Entwicklung im herkdmmlichen Sinne. Aller-
dings sind laufende Marktanalysen erforderlich, um die kiinftige Entwicklung auf dem Wohnungsmarkt
abschéatzen zu kdnnen. ADLER bedient sich dazu der Einschdtzungen von Maklerorganisationen, Bundes-
behorden, spezialisierten Forschungsinstituten, renommierten Bewertungsunternehmen oder Research-
Abteilungen von Banken. Sie werden durch eigene Erfahrungen aus der Vermietung vor Ort erganzt. Au-
Berdem missen die vielfaltigen Entwicklungen des Bauwesens und der Gebdudetechnik wie auch die sich
wandelnden regulatorischen Anforderungen beobachtet und analysiert werden. Die aus diesen Analysen
gewonnenen Erkenntnisse stellen eine wichtige Grundlage flir die gesamte operative Geschéftstatigkeit der
Gesellschaft dar.

2. WIRTSCHAFTSBERICHT
GESAMTWIRTSCHAFTLICHE UND BRANCHENBEZOGENE ENTWICKLUNG

2019 ist die Wirtschaft der Bundesrepublik Deutschland nur geringfligig gewachsen. Das Statistische
Bundesamt errechnete die saison- und kalenderbereinigte Wachstumsrate des Bruttoinlandsprodukts mit
0,6 Prozent, dem schwachsten Wert seit Jahren. Die Inflationsrate erreichte im Jahresdurchschnitt moderate
1,4 Prozent, wahrend die Zahl der Beschaftigten unter der schwachen Wirtschaftsentwicklung nicht gelitten
hat und auf mehr als 45 Millionen gestiegen ist. MaBnahmen zur Anhebung der Leitzinsen durch die Europé-
ische Zentralbank sind auch nach dem Wechsel in der Prasidentschaft der Institution weiterhin nicht in Sicht.
Im Gegenteil sind bedingt durch die Coronakrise eher neuerliche Tendenzen zur Zinssenkung erkennbar.
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Trotz Wachstumsabschwéachung erscheinen die branchenspezifischen Rahmenbedingungen fir die Immobi-
lienbranche daher weiterhin recht positiv. Denn fiir ein Unternehmen wie ADLER ist vor allem die Entwicklung
auf dem Mietwohnungsmarkt von Bedeutung. Der hat sich 2019 erneut als stabil erwiesen und ist weiterhin
von Knappheit gepragt. Die Mieten lagen gemaf3 Ausweis im Index der Lebenshaltungskosten deutschland-
weit im Dezember 2019 um 1,4 Prozent hoher als im Vorjahr. Damit nahmen sie etwas schwacher zu als die
Lebenshaltungskosten insgesamt, die im Dezember 2019 um 1,5 Prozent héher lagen als ein Jahr zuvor. 2018
hatten die Mieten noch um 1,6 Prozent zugenommen. Es sieht also so aus, als wiirden sich die Mietsteigerun-
gen in Deutschland ein wenig abflachen. Allerdings verdeckt der Durchschnitt die unterschiedlichen Entwick-
lungen einzelner Regionen, von Stadt und Land, von Neu- und Altbau oder auch von unterschiedlichen Woh-
nungsgroBen. Mit ihren Immobilien ist ADLER vornehmlich in B-Lagen und am Rande von Ballungsgebieten
vertreten. Solche Lagen profitieren typischerweise, wenn in den Zentren oder den A-Lagen die Mieten kraftig
steigen - so wie es in den meisten Stadten in Deutschland der Fall ist. Denn Mieter, die sich die steigenden
Mieten nicht leisten wollen oder kénnen, suchen dann nach Alternativen und sind hdufig bereit, eine groRere
Entfernung zum Zentrum in Kauf zu nehmen. AuBBerdem bertcksichtigt der Durchschnitt nicht, dass sich die
Entwicklung von Neuvertragsmieten und Bestandsmieten meist deutlich unterscheidet.

Rechtliche Rahmenbedingungen

Im Januar 2019 fand eine erste Verscharfung zum ,Gesetz zur Begrenzung des Mietpreiswachstums” statt,
wozu insbesondere die Auskunftspflicht des Vermieters u.a. zur Hohe der bislang gezahlten Miete sowie
eine Erleichterung des Widerspruchs seitens des Mieters in Form einer einfachen Riige zu zdhlen sind. Im
Oktober 2019 wurden im Rahmen eines Gesetzentwurfs zusatzliche Erweiterungen vorgestellt, wie die Ver-
langerung der Mietpreisbremse bis zum Jahr 2025 (anstatt bislang 2020), eine riickwirkende Erstattung zu
viel gezahlten Geldes (bislang erst ab dem Zeitpunkt der Riige) sowie eine Ausdehnung des Berechnungs-
zeitraums fiir die ortstibliche Vergleichsmiete von bislang vier auf sechs Jahre.

2019 haben sich die wohnrechtlichen Rahmenbedingungen in Berlin erheblich verandert. Der Berliner Se-
nat hat beschlossen, riickwirkend zur Mitte des Jahres eine Deckelung der Mieten vorzunehmen, die dann
funf Jahre lang in Kraft bleiben soll. Allerdings ist nach wie vor umstritten, ob ein Bundesland wie Berlin eine
derartige Regelung liberhaupt rechtskréftig beschlieBen kann, weil Mietrecht Bundesrecht ist. Eine Klarung
dieses Sachverhalts diirfte allerdings eine geraume Zeit dauern. Ungeachtet dessen haben viele Immobili-
enunternehmen angekiindigt, ihre Investitionen in Berlin zundchst zurlickzufahren.

Eine gewisse Unsicherheit herrscht weiterhin in Bezug auf die Auswirkungen der Grundsteuer-Reform. Die
Mitte Oktober 2019 vom Bundestag verabschiedete Neufassung der Grundsteuer sieht eine Orientierung am
Wert der Immobilie vor, enthilt aber auch eine Offnungsklausel fiir Linder, die eine wertunabhingige Be-
messungsgrundlage und damit ein,Flichenmodell” vorziehen. Da eine Ubergangsphase bis Dezember 2024
vorgesehen ist, werden die mit der Neugestaltung verbundenen Umverteilungen in der Steuerlast erst dann
wirksam. Das Gesamtaufkommen soll nach dem Willen des Gesetzgebers hingegen unverdndert bleiben.
Die Bundesregierung kann allerdings das Aufkommen der Grundsteuer nicht vollstandig kontrollieren, weil
Stadte und Gemeinden ihre jeweiligen Hebesatze autonom festlegen.

Im Sommer 2019 hatte die Bundesregierung eine Verschdrfung der Grunderwerbsteuer bei Share-Deals
angekiindigt, die unter anderem eine Senkung der steuerauslésenden Beteiligungsgrenze von 95 Prozent
auf 90 Prozent und die Erhdhung der Haltefrist von flinf auf zehn Jahre vorsieht. Die Umsetzung kam 2019
aber noch nicht zustande und ist fiir die erste Jahreshalfte 2020 geplant.

Auch, aber nicht nur vor diesem Hintergrund hat ADLER im ersten Quartal 2019 entschieden, Mitglied im

ZIA, dem Zentralen Immobilien Ausschuss e.V., zu werden. Damit ist das Unternehmen erstmals in einem
Spitzenverband der deutschen Immobilienwirtschaft vertreten.
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WIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG DES KONZERNS

ADLER hat in den beiden vorangegangenen Jahren den Umbau zu einem integrierten Immobilienkonzern
geschafft, der alle mieternahen Dienstleistungen aus einer Hand anbietet. 2019 galt es, die 2018 neu er-
worbene BCP in diese Konzernstrukturen einzubinden. Nach Verduf3erung der Non-Core-Immobilien hat
sich ADLER 2019 zudem intensiv der Pflege der vorhandenen Bestande gewidmet, die Investitionen in den
Bestand aufgestockt und die Kommunikation mit den Mietern gestarkt. Die Gewerbeimmobilien, die von
der BCP mit eingebracht worden waren, sind zu mehr als zwei Dritteln verkauft, die Refinanzierung hoher-
verzinslicher Verbindlichkeiten mittlerweile so gut wie abgeschlossen.

Der bislang letzte Schritt zur Verringerung der durchschnittlichen Verzinsung des Fremdkapitals war die Bege-
bung einer Unternehmensanleihe im Umfang von EUR 400 Millionen, die Anfang April 2019 platziert werden
konnte. Sie diente ausschlieBlich der Refinanzierung bestehender Verbindlichkeiten. Auf Jahresbasis gerech-
net, verbessern sich dadurch die FFO | um EUR 12 Millionen, wahrend die gewichtete Verzinsung des Fremd-
kapitals (WACD) auf 1,99 Prozent abnimmt.

Zuvor waren im Verlauf des ersten Quartals 2019 Nutzen und Lasten von rund 3.700 Mieteinheiten und da-
mit praktisch des gesamten Non-Core-Portfolios libergegangen. Die Mieteinheiten waren gegen Ende des
Vorjahres verduf3ert worden. Sie sind von zwei Joint-Venture Gibernommen worden, an denen ADLER mit
jeweils rund einem Viertel der Gesellschafteranteile beteiligt ist.

Ende Méarz 2019 hat zudem die Konzerngesellschaft BCP mit der VerduBerung ihres Gewerbeportfolios be-
gonnen. In einem ersten Schritt wurden Vermdgenswerte in Hohe von EUR 180,6 Millionen im Rahmen
eines Anteilsverkaufs (Share-Deal) verdufBert. Das entspricht rund 37 Prozent des gesamten Gewerbe-
portfolios. In einem zweiten Schritt wurde dann Ende Juni 2019 eine weitere Tranche mit einem Wert von
EUR 141,1 Millionen im Rahmen eines Asset-Deals verdufert. Insgesamt sind damit im Verlauf des Geschéfts-
jahres 2019 gut 72 Prozent des gesamten Bestands an Gewerbeimmobilien verkauft worden.

Mitte Juli 2019 hat ADLER einen Teil der eigenen Aktien zum Erwerb zusatzlicher Immobilien genutzt. 980.000
eigene Aktien wurden zu einem Verrechnungswert von EUR 14,50 transferiert und dienten damit zur teilwei-
sen Zahlung des Kaufpreises von EUR 20,3 Millionen fiir ein kleines Portfolio in Berlin und Potsdam mit einem
erheblichen Entwicklungspotenzial.

Im September 2019 hat ADLER eine Vereinbarung getroffen, die israelische ADO Group fiir EUR 708 Millionen
als Erwerbspreis zuziiglich Anschaffungskosten von EUR 10,3 Millionen zu erwerben. Die ADO Group wiede-
rum hélt gut ein Drittel der Aktien an der in Luxemburg notierten ADO Properties. Die Ubernahme wurde im
Dezember 2019 erfolgreich abgeschlossen.

Im September hat ADLER Uber die Konzerntochter BCP eine Vereinbarung zum Verkauf eines Entwicklungs-
projektsin Dusseldorf mit einem vereinbarten Wert des Immobilienvermdgens voninsgesamt EUR 375 Mil-
lionen abgeschlossen, wobei BCP eine Minderheitsbeteiligung von 25 Prozent und das Management die-
ses Projekts behalten wird.

Im Dezember 2019 schloss ADO Properties mit ADLER ein Business Combination Agreement und kiindigte
ein freiwilliges Ubernahmeangebot fiir alle ADLER-Aktien an. Die Ubernahme von 52 Prozent der Anteile ist
bereits durch unwiderrufliche Vereinbarungen mit Gro3aktiondren von ADLER gesichert. Im Business Com-
bination Agreement ist unter anderem vereinbart, dass die neu entstehende Gruppe unter dem Namen
ADLER Real Estate Group firmieren soll, dass Maximilian Rienecker Co-CEO der neu zu schaffenden Unter-
nehmensgruppe wird und Sven-Christian Frank als COO fiir das operative Geschaft verantwortlich sein soll.
Tomas de Vargas Machuca, Co-CEO der ADLER Real Estate AG, soll stellvertretender Vorsitzender des Board
of Directors der in Luxemburg beheimateten Gesellschaft werden.
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3. ERTRAGS-, VERMOGENS- UND FINANZLAGE
VORBEMERKUNG

Mit wirtschaftlicher Wirkung zum 10. Dezember 2019 hat ADLER beherrschenden Einfluss Uber die
ADO Group und damit auch mittelbar aufgrund des eigenen Stimmrechtsanteils im Vergleich zu den ande-
ren Aktiondren und der Besetzung des Verwaltungsrats iber die ADO Properties S.A. erlangt. Die Erstkonso-
lidierung erfolgte aus Vereinfachungs- und Wesentlichkeitstiberlegungen auf den 31. Dezember 2019. Da
ADLER in der ersten Halfte des Jahres 2020 seinen beherrschenden Einfluss Gber die ADO Properties auf-
grund der KapitalmaBnahme der ADO Properties mit resultierender Anteilsverwasserung von ADLER wieder
verlieren wird, liegt nach IFRS 5 ein aufgegebener Geschéftsbereich vor. Die Vermdgenswerte und Schulden
der ADO Properties werden unter den zur Verduf3erung bestimmten langfristigen Vermdgenswerten bzw.
Schulden ausgewiesen. In der Konzerngesamtergebnisrechnung wird in den jeweiligen Positionen nur der
fortgefiihrte Geschéftsbereich dargestellt, wahrend der aufgegebene Geschaftsbereich aggregiert in einer
Summe als Ergebnis nach Steuern aus aufgegebenem Geschéftsbereich gezeigt wird. Hinsichtlich der Kon-
zernkapitalflussrechnung wird fiir die Cashflows aus der laufenden Geschaftstatigkeit, Investitionstatigkeit
und Finanzierungstatigkeit jeweils danach getrennt, in welcher Hohe sie auf den fortgefiihrten und auf den
aufgegebenen Geschaftsbereich entfallen.

Gleichzeitig stellt ADLER Pro-forma-Angaben fiir die Vermdgenslage fiir das Geschaftsjahr 2019 zur Verfi-
gung (31.12.2019 angepasst). Dabei wird unterstellt, dass die ADO Properties keinen aufgegebenen Ge-
schaftsbereich darstellt, sodass die betreffenden Vermégenswerte und Schulden nicht unter den zur Ver-
auBlerung bestimmten langfristigen Vermdgenswerten bzw. Schulden ausgewiesen werden (siehe auch
Darstellung im Konzernanhang unter 4.2).

Zu Beginn des zweiten Quartals 2018 hatte ADLER die Akquisition von knapp 70 Prozent der Anteile an der
BCP abgeschlossen und die Gesellschaft und ihre Tochtergesellschaften seit diesem Zeitpunkt vollkonsoli-
diert. Hierflr war zunachst ein eigenes Segment geschaffen worden, das die wirtschaftliche Entwicklung
dieses Teilkonzerns in vergleichbarer Weise nachzeichnet, da die BCP zundchst eigenstdandig Gberwacht
und gesteuert wurde. Mit Abschluss der Kaufpreisallokation und der erstmaligen Zuordnung des Geschfts-
oder Firmenwerts wurde die BCP in das Segment Bestand integriert.

Mit Wirkung zum 30. November 2017 (Datum des Closing) hatte ADLER seinen beherrschenden Einfluss
Uber die ACCENTRO Real Estate AG, Berlin, (ACCENTRO) und ihre Tochtergesellschaften durch den Verkauf
des Uberwiegenden Teils der Anteile verloren. Damit hatte ADLER gleichzeitig den Geschaftsbereich bzw.
das Segment Handel aufgegeben. Die verbliebene Beteiligung an der ACCENTRO wurde daher unter den
zur Verduf3erung bestimmten langfristigen Vermdgenswerten ausgewiesen. Die Entscheidung zur VerauRe-
rung der verbliebenen Beteiligung an der ACCENTRO wurde am Ende des Berichtsjahres jedoch widerrufen,
sodass eine Umgliederung in die Anteile an assoziierten Unternehmen erfolgt ist. Der Ausweis im Vorjahres-
vergleichszeitraum wurde entsprechend in der Konzernbilanz, Konzerngesamtergebnisrechnung und in der
Konzernkapitalflussrechnung sowie im Konzernanhang angepasst.
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ERTRAGSLAGE

ADLER erzielt ihre Ertrage fast ausschlie3lich aus der Bewirtschaftung ihrer Bestandsimmobilien. Darauf ist
das Geschaftsmodell ausgelegt und fokussiert.

2019 2018
In Mio. EUR
Ertrdge aus der Immobilienbewirtschaftung 370,3 349,6
— davon Nettomieteinnahmen 248,7 238,4
Aufwendungen aus der Inmobilienbewirtschaftung -151,0 -145,9
Ergebnis aus der Inmobilienbewirtschaftung 219,3 203,7
Ertrdge aus der VerduBerung von Immobilien 533,8 75,1
Aufwendungen aus der VerduBerung von Immobilien -533,3 -67,0
Ergebnis aus der VerauBerung von Immobilien 0,5 8,1
Personalkosten -47,1 -35,1
Sonstige betriebliche Ertrage 8,4 8,9
Sonstige betriebliche Aufwendungen -69,0 -66,3
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties 362,6 465,1
Abschreibungen und Wertminderungen -5,7 -1,6
Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) 469,0 582,8
Finanzergebnis -110,7 -131,2
Ergebnis aus at-equity bewerteten assoziierten Unternehmen -1,3 32
Ergebnis vor Steuern (EBT) 357,0 454,7
Ertragsteuern -81,2 -122,6
Konzernergebnis aus fortgefiihrtem Geschaftsbereich 275,8 332,1
Ergebnis nach Steuern aus aufgegebenem Geschaftsbereich” 92,0 0,3
Konzernergebnis 367,8 332,4
" Konzernergebnis 2019 des k Geschaftsbereichs ADO Properties

Ergebnis aus Immobilienbewirtschaftung gesteigert

Im Geschéftsjahr 2019 erreichten die Ertrdge aus der Immobilienbewirtschaftung EUR 370,3 Millionen. Das
waren 5,9 Prozent mehr als im Vorjahr (EUR 349,6 Millionen). Die Nettomieteinnahmen machten 2019 EUR
248,7 Millionen aus und lagen damit um 4,3 Prozent tiber dem vergleichbaren Vorjahreswert (EUR 238,4 Mil-
lionen). Der Anstieg der Ertrage aus der Immobilienbewirtschaftung und der Nettomieteinnahmen ist auch
darauf zuriickzufiihren, dass die BCP erst ab dem Erwerbszeitpunkt im April 2018 konsolidiert wurde, wéh-
rend sie 2019 seit Jahresbeginn zu den Ertrdgen beitrug. Dabei hat die BCP im Geschéftsjahr 2019 Ertrage
aus Immobilienbewirtschaftung in Héhe von EUR 99,7 Millionen (2018: EUR 79,8 Millionen) und Nettomiet-
einnahmen in Hohe von EUR 73,8 Millionen (2018: EUR 59,4 Millionen) erzielt. Gemindert wurden die Er-
trdge hingegen dadurch, dass die rund 3.700 Mieteinheiten des Non-Core-Portfolios im Verlauf des ersten
Quartals 2019 wirksam auf die Erwerber ibergangen sind und seitdem nicht mehr zu den Mieteinnahmen
beitragen. Dasselbe gilt fiir Gewerbeportfolios der BCP, die zu gut zwei Dritteln in mehreren Tranchen im
Verlauf des Jahres 2019 verauBert wurden.
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Ein positiver Effekt auf die Ertrdge und Nettomieteinnahmen ergab sich wiederum dadurch, dass die woh-
nungswirtschaftlichen Leistungsdaten weiter verbessert werden konnten.

So lag die kontrahierte Miete/Quadratmeter/Monat am Ende des Berichtszeitraums durchschnittlich bei
EUR 5,60 und damit um EUR 0,11 (iber dem vergleichbaren Vorjahreswert (2018: EUR 5,49).

Der Leerstand erreichte Ende 2019 5,4 Prozent. Das waren 0,6 Prozentpunkte weniger als ein Jahr zuvor
(6,0 Prozent).

Die Aufwendungen aus der Immobilienbewirtschaftung setzen sich aus den umlagefahigen und nicht um-
lagefdhigen Betriebskosten und den Aufwendungen fiir die Instandhaltung zusammen. Sie haben 2019 im
Vergleich zum Vorjahr um 3,5 Prozent auf EUR 151,0 Millionen zugenommen. Die Zunahme geht im Wesent-
lichen darauf zuriick, dass die BCP 2018 erst ab dem zweiten Quartal, 2019 hingegen vom Beginn des Jahres
an in den Abschluss einbezogen war.

Nach Abzug der Aufwendungen aus der Immobilienbewirtschaftung ergab sich 2019 ein Ergebnis aus der
Immobilienbewirtschaftung in Hohe von EUR 219,3 Millionen, 7,7 Prozent mehr als im vergleichbaren Zeit-
raum des Vorjahres (EUR 203,7 Millionen).

Portfoliobereinigung mit geringer Auswirkung auf das Ergebnis aus der VerauB8erung von
Immobilien

Der in mehreren Tranchen erfolgte Verkauf von gut zwei Dritteln des Gewerbeportfolios der BCP fiihrte zu
einem Ergebnis aus der Verduf3erung von Immobilien, das insgesamt mit EUR 0,5 Millionen leicht positiv
ausfiel (2018: EUR 8,1 Millionen).

Bewertungsgewinne erneut hoch, aber geringer als im Vorjahr

Mit EUR 362,6 Millionen fiel das Ergebnis aus der Bewertung der Investment Properties 2019 erneut positiv
aus. Hier schlagen sich die operativen Verbesserungen genauso nieder wie Verdnderungen in den Markt-
verhéltnissen oder der Umstand, dass eine zu verduf3ernde Projektentwicklung der BCP in Disseldorf zu
ihrem VerduBerungswert bewertet wurde. Entsprechend nahm auch der Beitrag der BCP zum Ergebnis aus
der Bewertung der Investment Properties von EUR 91,6 Millionen im Vorjahr auf EUR 228,5 Millionen im Be-
richtsjahr zu. Gleichwohl lag das Ergebnis aus der Bewertung der Investment Properties deutlich niedriger
als im Vorjahr (2018: EUR 465,1 Millionen).

Die Bewertung der Immobilien wird, sofern nicht der VerduBerungswert ma3geblich ist, ausschlie3lich von
unabhadngigen externen Gutachtern vorgenommen, die auf diese Tatigkeit spezialisiert sind und darin auch
langjahrige Erfahrung haben. Das Ergebnis aus der Bewertung der Investment Properties ist nicht zahlungs-
wirksam und wird in der Berechnung der Funds from Operations nicht beriicksichtigt.

Personalaufwand nimmt mit Personalbedarf zu

Der Personalaufwand machte im Geschaftsjahr 2019 EUR 47,1 Millionen aus. 2018 hatte er EUR 35,1 Millio-
nen betragen. Ein GroBteil der Zunahme geht auch hier darauf zuriick, dass BCP im ersten Quartal 2018
noch nicht Teil des ADLER-Konzerns war. Die Zunahme der Personalaufwendungen hangt aber auch damit
zusammen, dass ADLER im Zuge der Neuausrichtung zu einem integrierten Immobilienkonzern Aufgaben
von externen Drittleistern abgezogen und neu geschaffenen oder personell verstarkten Bereichen inner-
halb des Konzerns libertragen hat. Als Folge davon beschéftigte der Konzern am 31. Dezember 2019 insge-
samt 922 Mitarbeiter, 94 mehr als ein Jahr zuvor.

34 ADLER REAL ESTATE /// GESCHAFTSBERICHT 2019



/// ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT / ERTRAGS-, VERMOGENS- UND FINANZLAGE

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beliefen sich 2019 auf EUR 69,0 Millionen (2018: EUR 66,3 Mil-
lionen). Sie enthalten die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen, Aufwendungen fiir den EDV-Bedarf,
Rechts- und Beratungskosten, die Wertberichtigungen von Forderungen und die Ausgaben fiir die Offent-
lichkeitsarbeit. Die Zunahme beruht unter anderem darauf, dass die Ausgaben fiir EDV-Leistungen und ein-
malige Aufwendungen 2019 deutlich hoher ausgefallen sind als im Jahr zuvor.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge erreichten im Geschéftsjahr 2019 EUR 8,4 Millionen und blieben damit
hinter dem vergleichbaren Vorjahreszeitraum leicht zurlick (EUR 8,9 Millionen).

EBIT wegen riicklaufiger Bewertungsgewinne geringer

Nach Berticksichtigung aller nichtfinanziellen Aufwendungen ergab sich fir das Geschéftsjahr 2019
ein Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) in H6he von EUR 469,0 Millionen. Im Vergleich zum Vorjahr
(EUR 582,8 Millionen) entspricht das einer Verringerung von 19,5 Prozent, die sich im Wesentlichen durch
den Riickgang der Bewertungsgewinne erklart. Das EBIT der BCP geht hier mit EUR 269,9 Millionen (2018:
EUR 137,4 Millionen) ein, wobei die Steigerung wesentlich auf die hohen Bewertungsgewinne aus dem zur
VerduBerung bestimmten Entwicklungsprojekt in Disseldorf zurlickzufiihren ist.

Finanzergebnis verbessert

Das Finanzergebnis erreichte 2019 ein Minus von EUR 110,7 Millionen und fiel damit erheblich besser aus
als im Vorjahr (minus EUR 131,2 Millionen). Im Vorjahr waren in deutlich héherem Umfang einmalige Auf-
wendungen wie Vorfalligkeitsentschddigungen, Refinanzierungs- und Bereitstellungsaufwendungen oder
Transaktionskosten angefallen.

Das Ergebnis vor Steuern (EBT) betrug 2019 EUR 357,0 Millionen, im Vorjahr hatte es EUR 454,7 Millionen
ausgemacht. EUR 235,4 Millionen (2018: EUR 137,6 Millionen) davon brachte die BCP ein.

2019 ergab sich ein Ertragsteueraufwand in Hohe von EUR 81,2 Millionen, deutlich weniger als der im
Vorjahr, welcher mit EUR 122,6 Millionen angefallen war. Mit EUR 63,5 Millionen gehen 78,2 Prozent da-
bei auf latente, nicht zahlungswirksame Steueraufwendungen zuriick, laufende Ertragsteuern machten mit
EUR 17,8 Millionen lediglich 21,8 Prozent des Steueraufwands aus.

Das Konzernergebnis aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen belief sich 2019 auf EUR 275,8 Millionen (2018:
EUR 332,1 Millionen). Aus den aufgegebenen Geschiftsbereichen, die ausschlielich die ADO Properties
umfassen, resultierte ein Ergebnis nach Steuern in Hohe von EUR 92,0 Millionen, das ausschlieBlich auf
Bewertungsgewinne zuriickzufiihren ist. Damit erreichte das Konzernergebnis EUR 367,8 Millionen (2018:
EUR 332,4 Millionen), wovon EUR 238,3 Millionen auf die Aktiondre des Mutterunternehmens entfielen
(2018: EUR 265,6 Millionen).

Segmentberichterstattung

In der Segmentberichterstattung hat ADLER bislang nach den Segmenten Bestand, BCP und Sonstiges
unterschieden. Dabei wurde die im April 2018 mehrheitlich erworbene BCP entsprechend der internen
Berichterstattung an den Vorstand zundchst als eigenstandiges Segment dargestellt. Mit Abschluss der
Kaufpreisallokation und der erstmaligen Zuordnung des Geschéfts- oder Firmenwerts wurde die BCP in
das Segment Bestand integriert. Die Vorjahresvergleichszahlen wurden entsprechend angepasst. Die ver-
bliebene Beteiligung an der ACCENTRO wurde aus den zur VerduBerung bestimmten langfristigen Vermo-
genswerten in die nach der At-Equity-Methode bilanzierten Unternehmensanteile umgegliedert, da die
Entscheidung zur VerduBerung am Ende des Berichtsjahres widerrufen wurde.
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Die im Dezember 2019 erworbene ADO Properties stellt nach IFRS 5 einen aufgegebenen Geschiaftsbereich
dar und wird daher in der Segmentberichterstattung nicht dargestellt.

Im Segment Bestand sind insbesondere alle Portfolios von ADLER enthalten, aus deren Vermietung ADLER
dauerhafte Mieteinnahmen erzielen will. In den Mieteinnahmen und in den mit dem Vermietungsgeschaft
verbundenen Aufwendungen spiegeln sich die Aktivitdten des konzerneigenen Asset- und Property-Mana-
gements wider, welches die im Bestand gehaltenen Wohneinheiten technisch und kaufméannisch verwaltet.
In diesem Segment enthalten sind zudem die Aufwendungen fiir Handwerks- und Hausmeistertatigkeiten,
die durch das konzerninterne Facility-Management erbracht werden. In geringem Umfang sind auch die
zur VerauBerung vorgesehenen Gewerbeimmobilien der BCP sowie Projektentwicklungen enthalten, wel-
che an konzernfremde Dritte verkauft werden und die nach Fertigstellung dementsprechend nicht in den
Bestand Gibernommen werden sollen.

In der Spalte Sonstiges werden Ubrige Konzernaktivitdten erfasst, die kein eigenstandiges Segment darstel-
len. Hier ist im Wesentlichen der Altbestand an Entwicklungsprojekten enthalten, der sich seit Neuausrich-
tung des Konzerns 2014 noch in der Restabwicklung befindet.

Der folgenden Tabelle kann die Zuordnung der Ertrdge, des operativen und finanziellen Aufwands und der
Ergebnisse auf die Segmente entnommen werden.

ADLER-Konzern Bestand Sonstiges Konzern

In Mio. EUR 2019 2018 2019 2018 2019 2018

Ertrage aus der Inmobilienbewirtschaftung

und aus der VerduBerung von Immobilien 904,0 4245 0,2 0,2 904,2 424,7
— davon Vermietung 370,2 349,4 0,2 0,2 370,4 349,6
— davon Verkaufe 533,8 75,1 0,0 0,0 533,8 751

Wertanderung der als Finanzinvestition

gehaltenen Immobilien 362,6 465,1 0,0 0,0 362,6 465,1

Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) 468,8 582,7 0,2 0,1 469,0 582,8

Ergebnis aus nach der At-Equity-Methode

bilanzierten Unternehmensanteilen -13 3,2 0,0 0,0 -13 3,2

Finanzergebnis -110,8 -131,3 0,1 0,1 -110,7 -131,2

Ergebnis vor Steuern (EBT) 356,7 454,6 0,3 0,1 357,0 454,7

Funds from Operations (FFO) kraftig gewachsen

Wie in der Immobilienbranche tblich, verwendet ADLER die Funds from Operations (FFO) als wesentliche,
am Cashflow orientierte Kennzahl zur Einschatzung der Profitabilitdt des operativen Geschéfts. Die FFO ste-
hen dabei fur die Leistungsfahigkeit des Geschéftsfelds der Vermietung von Immobilien.

Zur Ermittlung der FFO wird zunéchst, wie in der folgenden Ubersicht dokumentiert, das Ergebnis vor Steu-
ern, Zinsen, Abschreibungen und Wertberichtigungen sowie dem Ergebnis aus der Bewertung von Invest-
ment Properties (EBITDA IFRS) berechnet und um Einmal- und Sondereffekte bereinigt (bereinigtes EBIT-
DA). Die vorgenommenen Bereinigungen beinhalten periodenfremde, unregelmafig wiederkehrende und
betriebsatypische sowie nicht zahlungswirksame Sachverhalte. Dies umfasst insbesondere die Optimierung
bestehender bzw. die Entwicklung neuer Geschéftsfelder und Geschaftsprozesse, Akquisitionskosten bzw.
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Integrationskosten im Rahmen von Erwerben, Aufwendungen fiir Refinanzierungen und Kapitalmanah-
men sowie weitere Einmaleffekte wie Abfindungen und Wertberichtigungen auf Forderungen. Von diesem
bereinigten EBITDA wird dann der Zinsaufwand, der mit dem operativen Geschaft in direktem Zusammen-
hang steht (Zinsaufwand FFO), ebenso abgezogen wie das Ergebnis aus dem Verkauf von Immobilien und
die laufenden Ertragsteuerzahlungen. Hinzugefligt werden diejenigen Investitionen, die substanzwahren-
den Charakter haben, aber nicht aktiviert worden sind.

In Mio. EUR 2019 2018
Konzernergebnis 367,8 332,4
davon aus fortgefiihrtem Geschaftshereich 275,8 332,1
+ Finanzergebnis 18,7 131,2
davon aus fortgefiihrtem Geschaftsbereich 110,7 131,2
+ Ertragsteuern 81,2 122,6
davon aus fortgefiihrtem Geschaftsbereich 81,2 122,6
+ Abschreibungen 5,7 1,6
davon aus fortgefiihrtem Geschaftsbereich 5,7 1,6
- Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties 362,6 465,1
davon aus fortgefiihrtem Geschaftsbereich 362,6 465,1
- Ergebnis aus at-equity bewerteten assoziierten Unternehmen -13 3,5
davon aus fortgefiihrtem Geschaftsbereich -1,3 3,2
EBITDA IFRS (fortgefiihrter und aufgegebener Geschaftsbereich) 1121 119,3
+/— Einmal- und Sondereffekte 57,5 46,1
Bereinigtes EBITDA 169,6 165,4
- Zinsaufwand FFO 66,2 711
- laufende Ertragsteuern 1,8 2,2
+ substanzwahrende Investitionen 2,0 0,0
- Ergebnis vor Steuern und Zinsen aus Immobilienverkaufen,
aufgegebenen Geschéftsbereichen und Anteilen von Minderheiten 19,3 18,0
FFO1 84,4 74,2
Zahl der Aktien, unverwassert" 69.460.511 68.480.390
FFO I je Aktie (unverwdssert) 1,22 1,08
Zahl der Aktien, verwassert? 79.879.195 78.899.195
FFO | je Aktie (verwdssert) 1,06 0,94

" Anzahl der Aktien zum Stichtag von 69.460.511 (Vorjahr: 68.480.390)
2 Zuziiglich der nen Wandlung der Wandelanleihen, sofern sie bereits wandelbar sind, von 10.418.684 (Vorjahr: 10.418.805)

Das EBITDA IFRS verbesserte sich gegeniliber dem Vorjahr aufgrund der Erstanwendung von IFRS 16 Leasing
(siehe Darstellung im Konzernanhang unter 2.2) um EUR 2,9 Millionen.
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Die Sonder- und Einmaleffekte setzen sich wie folgt zusammen:

Einmal- und Sondereffekte

In Mio. EUR 2019 2018
Nicht zahlungswirksame Aufwendungen/Ertrage und Sonderzahlungen 26,0 19,3
Akquisitions-, Integrations- bzw. VerduBerungskosten 25,8 15,2
Optimierung Geschaftsmodell, Reorganisationskosten 5,7 11,6
Summe Einmal- und Sondereffekte 57,5 46,1

Der Zinsaufwand FFO ergibt sich wie folgt:

Zinsaufwand FFO

In Mio. EUR 2019 2018
Finanzertrage 102,2 16,7
Finanzaufwendungen -120,9 -147,9
Finanzergebnis (fortgefiihrter und aufgegebener Geschiftsbereich) -18,7 -131,2
Anpassungen

Zinsaufwendungen Immobilienverkdufe 0,0 0,0
Vorfalligkeitsentschadigungen und Bereitstellungskosten 1,1 42,9
Effekte aus der Bewertung origindrer Finanzinstrumente 15,8 16,2
Sonstige Effekte -74.4 1,0
Zinsaufwand FFO -66,2 7111

Im Berichtszeitraum wurden insbesondere Bewertungsertrage von Finanzinstrumenten der ADO Properties
(EUR 92,0 Millionen), Wahrungsverluste (EUR 10,9 Millionen) und Abschreibungen auf Finanzanlagen
(EUR 2,2 Millionen) im Rahmen der sonstigen Effekte bereinigt.

Gemal dieser Rechnung ergaben sich im Geschéftsjahr 2019 FFO in Hohe von EUR 84,4 Millionen, EUR 10,2 Mil-
lionen oder 13,8 Prozent mehr als im Vorjahr (EUR 74,2 Millionen). BCP trug dazu mit EUR 25,6 Millionen
(2018: EUR 22,6 Millionen) bei.

Je Aktie errechneten sich auf unverwasserter Basis zum 31. Dezember 2019 FFO in Hohe von EUR 1,22. Auf
verwasserter Basis (ausgegebene Aktien abziglich eigener Anteile zuziiglich der Aktien, die aus der ange-
nommenen Wandlung der ausstehenden Wandelanleihen entstehen kdnnen, sofern sie bereits wandelbar
sind) ergaben sich FFO in Hohe von EUR 1,06.
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VERMOGENSLAGE
In%der 31.12.2019 In % der In % der
Bilanz- ange- Bilanz- Bilanz-
In Mio. EUR 31.12.2019 summe passt” summe”  31.12.2018 summe
Langfristige Vermdgenswerte 5.288,7 49,5 9.215,4 86,3 5.220,8 89,1
— davon Investment Properties 4.920,0 46,1 8.544,5 80,0 4.989,1 85,2
Kurzfristige Vermdgenswerte 554,4 52 1.036,8 9,7 437,6 7,5
— davon Vorrdte 87,3 0,8 126,6 1,2 88,1 1,5
— davon Zahlungsmittel 2374 2,2 625,0 59 77,7 13
Zur VerdauBerung bestimmte
langfristige Vermdgenswerte 4.838,6 45,3 429,5 4,0 198,2 3,4
Aktiva 10.681,7 100,0 10.681,7 100,0 5.856,6 100,0
Eigenkapital 3.547,9 33,2 3.547,9 33,2 1.579,6 27,0
— davon Grundkapital 71,1 0,7 71,1 0,7 68,5 1,2
— davon Kapitalriicklage 309,3 2,9 309,3 2,9 309,2 53
— davon Bilanzgewinn 1.093,5 10,2 1.093,5 10,2 842,9 14,4
— davon nicht beherrschende
Gesellschafter 2.102,0 19,7 2.102,0 19,7 362,2 6,2
Langfristige Verbindlichkeiten 4.928,5 46,1 6.518,3 61,0 3.972,0 67,8
— davon Verbindlichkeiten aus
Wandelanleihen 122,2 1,1 215,8 2,0 117,5 2,0
— davon Verbindlichkeiten aus
Anleihen 2.327,8 21,8 2.729,8 25,6 1.961,1 335
— davon Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten 2.002,1 18,7 2.731,8 25,6 1.476,2 25,2
Kurzfristige Verbindlichkeiten 377,9 3,6 487,9 4,6 304,5 52
— davon Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten 157,7 1,5 198,2 1,9 142,4 24
Zur VerduBerung gehaltene
Verbindlichkeiten 1.827,4 171 127,6 1,2 0,5 0,0
Passiva 10.681,7 100,0 10.681,7 100,0 5.856,6 100,0

" Pro-forma-Konzernbilanz zur Darstellung der ADO Properties bei Annahme des Ausweises als fortgefiihrter Geschéftsbereich (siehe Darstellung im Konzernanhang unter 4.2), ungepriift

Durch den Erwerb der ADO Group zum Jahresende 2019 und deren Vollkonsolidierung zum 31. Dezember 2019
hat sich die Bilanzsumme nahezu verdoppelt. Zum Berichtszeitpunkt wies ADLER Vermodgenswerte in Hohe
von insgesamt EUR 10.681,7 Millionen aus, 82,4 Prozent mehr als zum Ende des Vorjahres (EUR 5.856,6 Milli-
onen). Im Folgenden werden sowohl der IFRS-Ausweis als auch die Pro-forma-Berechnung kommentiert, in
der unterstellt wird, dass die ADO Properties keinen aufgegebenen Geschéftsbereich darstellt.

Investment Properties kraftig gestiegen

Durch die Akquisition der ADO Group haben in der angepassten Berechnung die Investment Properties
von EUR 4.989,1 Millionen auf EUR 8.544,5 Millionen zugenommen. Der Zuwachs geht ausschlieBlich auf
den Erwerb der ADO Group zurtick. ADLER im IFRS-Ausweis hat hingegen einen leichten Riickgang zu ver-
zeichnen, weil im Verlauf des Jahres rund zwei Drittel des Gewerbeportfolios verduBert worden sind und ein
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Entwicklungsprojekt der BCP in Dusseldorf in die zur VerduBerung bestimmten langfristigen Vermdgens-
werte umgegliedert worden ist. Dem standen der Erwerb eines kleinen Portfolios von 72 Mieteinheiten
in Berlin und Potsdam, eines Grundstiicks fiir die Projektentwicklung in Schonefeld, Bewertungsgewinne,
Modernisierungsinvestitionen und Investitionen in im Bau befindliche Projektentwicklungsimmobilien ge-
geniiber, sodass sich per Saldo ein Riickgang von 1,4 Prozent auf EUR 4.920,0 Millionen ergab.

Im ersten Quartal 2019 ist der Ubergang der Verfligungsgewalt iiber die Mieteinheiten des Non-Core-
Portfolios erfolgt. Nach Eingang von Teilzahlungen weist ADLER zum Bilanzstichtag langfristige Forderun-
gen gegen die Erwerber in Hohe von EUR 71,9 Millionen aus. Die betreffenden Immobilien, welche zum
31. Dezember 2018 unter den zur Verduf3erung bestimmten langfristigen Vermogenswerten ausgewiesen
worden waren, sind in Héhe von EUR 179,2 Millionen im ersten Quartal 2019 abgegangen.

Die kurzfristigen Vermdgenswerte machten zum Bilanzstichtag in der angepassten Rechnung EUR 1.036,8 Mil-
lionen aus, EUR 599,2 Millionen mehr als zu Jahresbeginn. Auch hier geht der Zuwachs tberwiegend auf
den Erwerb der ADO Group zurtick. ADLER im IFRS-Ausweis verzeichnete einen Zuwachs von 26,7 Prozent
auf EUR 554,4 Millionen, der Giberwiegend auf die Zunahme der Zahlungsmittel zurtickging. Die kurzfris-
tigen Vermogenswerte enthielten im Umfang von EUR 56,3 Millionen Restforderungen gegeniiber dem
Erwerber der Anteile an der ACCENTRO, die ADLER bereits Ende 2017 veraul3ert hatte, deren Bezahlung
aber im gegenseitigen Einverstandnis mehrfach aufgeschoben worden war. Im Juli 2019 hatte der Erwerber
eine weitere Teilzahlung in Hohe von EUR 95,0 Millionen geleistet. Zudem hat ADLER im Wege des abge-
klrzten Zahlungswegs eine dem Kaufer zustehende Dividende in Hohe von EUR 2,9 Millionen vereinnahmt.
Die Restforderungen sollen nunmehr im Geschaftsjahr 2020 beglichen werden. Die Forderungen sind mit
einem marktlblichen Zinssatz versehen und besichert.

Der Zahlungsmittelbestand erreichte am 31. Dezember 2019 EUR 625,0 Millionen in der angepassten Rech-
nung und EUR 237,4 Millionen bei ADLER im IFRS-Ausweis.

Die zur VerauBerung bestimmten langfristigen Vermogenswerte enthalten zum Jahresende 2019 in der
angepassten Rechnung im Wesentlichen verbliebene Einheiten aus dem Verkauf der zweiten Tranche der
Gewerbeimmobilien der BCP, deren Ubertragung so bald wie méglich abgeschlossen werden soll, und das
zur VerdufB3erung vorgesehene Entwicklungsprojekt der BCP in Diisseldorf.

In der Bilanz von ADLER im IFRS-Ausweis machen die zur VerduBerung bestimmten langfristigen Vermo-
genswerte EUR 4.838,6 Millionen aus, da hier zusatzlich die Vermdgenswerte der ADO Properties erfasst
sind.

Eigenkapital und Eigenkapitalquote nehmen deutlich zu

Das Eigenkapital betrug Ende Dezember 2019 EUR 3.547,9 Millionen. Die Zunahme gegeniiber dem
Stand vom Ende des Vorjahres (EUR 1.579,6 Millionen) geht im Wesentlichen auf die Konsolidierung der
ADO Group und vor allem auf hierdurch erfasste Minderheitenanteile zuriick, aber auch auf das positive
Konzernergebnis und darauf, dass beim Ankauf eines kleinen Immobilienportfolios mit 72 Mieteinheiten
Mitte des Jahres insgesamt 980.000 eigene Aktien mit einem Kurs von EUR 14,50 je Aktie als Transaktions-
wahrung verwendet wurden. Die Eigenkapitalquote erreichte 33,2 Prozent, was einer Steigerung gegen-
Uber dem Vorjahr um 6,2 Prozentpunkte entspricht. AuBerdem wurden Anteile von nicht beherrschenden
Gesellschaftern an mehreren Tochtergesellschaften der BCP im Wert von EUR 89,9 Millionen erworben.
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Verbindlichkeiten nehmen mit Akquisition der ADO Group zu

Die langfristigen Verbindlichkeiten machten zum Jahresende 2019 in der angepassten Rechnung
EUR 6.518,3 Millionen aus und nahmen damit um EUR 64,1 Prozent zu. Der Uberwiegende Teil des Zu-
wachses geht wiederum auf die Konsolidierung der ADO Group zuriick. Bei ADLER im IFRS-Ausweis ergab
sich eine Zunahme um 24,1 Prozent auf EUR 4.928,5 Millionen. Darin schldgt sich zudem eine tendenziel-
le Verdnderung der Finanzierungsstruktur hin zu kapitalmarktorientierten Instrumenten nieder, denn die
Verbindlichkeiten aus Anleihen nahmen zu, wéahrend die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten til-
gungsbedingt riicklaufig waren. Gegenldufig dazu hat sich allerdings die Aufnahme eines Briickenkredits
zur Finanzierung des Erwerbs der Anteile an der ADO Group ausgewirkt. Die kurzfristigen Verbindlichkei-
ten lagen Ende 2019 in der angepassten Rechnung mit EUR 487,9 Millionen ebenfalls Giber dem Wert vom
Jahresende 2018 (EUR 304,5 Millionen).

Bei ADLER im IFRS-Ausweis gingen die Verdnderung der Verbindlichkeiten auf mehrere, teils gegenldufige
Effekte zurlick. Die mit der VerduBerung der ersten Tranche der Gewerbeimmobilien der BCP verbundenen
Verbindlichkeiten sind im Rahmen des vereinbarten Share-Deals abgegangen. AuBerdem war im Zusam-
menhang mit dem Verkauf der Non-Core-Immobilien ein Teil der auf diesen Immobilien lastenden Schulden
bereits im ersten Quartal zurlickgezahlt worden. Zugleich war eine bereits im Vorjahr erhaltene Anzahlung
fur die Non-Core-Immobilien mit den Kaufpreisforderungen zum Zeitpunkt des Nutzen- und Lasteniber-
gangs der Immobilien verrechnet worden. Gegenladufig zu den zuvor dargestellten Effekten hat sich ausge-
wirkt, dass der Aufnahme von EUR 400 Millionen im Rahmen der Unternehmensanleihe 2019/2022 nur die
vorzeitige Riickzahlung der Unternehmensanleihe 2015/2020 in Hohe von EUR 300 Millionen gegentiber-
stand. AuBerdem wurden langfristige Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten aufgrund der anste-
henden Riickzahlungen, insbesondere im Zusammenhang mit dem Verkauf der zweiten Tranche des Ge-
werbeportfolios der BCP im Rahmen eines Asset-Deals, in die kurzfristigen Verbindlichkeiten umgegliedert.
Im Zusammenhang mit dem zu verduBernden Entwicklungsprojekt der BCP stehende Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten wurden in die zur VerduBerung gehaltenen Schulden umgegliedert, da es sich
um einen Share-Deal handelt.

Die zur VerduBerung gehaltenen Verbindlichkeiten beliefen sich zum Jahresende 2019 in der angepassten
Rechnung auf EUR 127,6 Millionen. Im Vorjahr hatten sie lediglich EUR 0,5 Millionen betragen. Hier schlagt
sich der Verkauf des Enwicklungsprojekts der BCP nieder. ADLER im IFRS-Ausweis weist hingegen zur Verdu-
Berung gehaltene Verbindlichkeiten in Hohe von EUR 1.827,4 Millionen aus, da sich hier die Verbindlichkei-
ten der ADO Properties zusatzlich niederschlagen.

Die bereinigten Nettofinanzverbindlichkeiten machten am Ende 2019 in angepasster Rechnung EUR 4.852,4 Mil-
lionen und bei ADLER im IFRS-Ausweis EUR 3.974,1 Millionen aus. Sie haben sich damit gegeniliber dem
Vorjahr (EUR 3.237,5 Millionen) deutlich erhéht.

Loan-to-Value (LTV) verringert

ADLER errechnet den LTV - wie in der Branche Ublich - als das Verhéltnis der bereinigten Nettofinanzver-
bindlichkeiten (Finanzverbindlichkeiten bereinigt um die Zahlungsmittel, die zur VerduBerung bestimmten
langfristigen Vermogenswerte, ausgewahlte Finanzinstrumente, Kaufpreisforderungen und Anzahlungen
abziiglich zur VerauBerung gehaltener Schulden) zum gesamten Immobilienvermdgen der ADLER. Unter
der Annahme, dass die zum Berichtszeitpunkt ausstehenden Wandelschuldverschreibungen in Aktien ge-
wandelt werden, machte der LTV Ende Dezember 2019 in angepasster Rechnung 51,4 Prozent aus, 10,0 Pro-
zentpunkte weniger als am Jahresende 2018. Fiir ADLER im IFRS-Ausweis ergab sich sogar ein noch besserer
Wert von 49,4 Prozent.
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31.12.2019
In Mio. EUR 31.12.2019 angepasst? 31.12.2018
Wandelanleihen 124,2 2178 119,3
+ Anleihen 2.429,5 28315 2.001,4
+ Bankverbindlichkeiten 2.159,8 2.930,1 1.618,6
- Zahlungsmittel 237,4 625,0 71,7
= Nettofinanzverbindlichkeiten 4.476,1 5.354,4 3.661,6
- Zur VerduBerung bestimmte langfristige Vermdgenswerte,
Finanzinstrumente, Kaufpreisforderungen und Anzahlungen
abzgl. zur VerduBerung gehaltener Schulden™ 502,0 502,0 4241
= Bereinigte Nettofinanzverbindlichkeiten 3.974,1 4.852,4 3.237,5
Investment Properties 4.920,0 8.544,5 4.989,1
+ Vorrdte 87,3 126,6 88,1
+ Sachanlagen Immobilienbewirtschaftung und Anzahlungen
auf Immobilien 253 31,6 2,5
Beteiligungen an Immobiliengesellschaften 59,1 3213 3,0
Nettovermdgenswerte ADO Properties
(aufgegebener Geschaftshereich)® 2.709,3 - -
= Immobilienvermdgen 7.801,0 9.024,0 5.082,7
LTV inklusive Wandelschuldverschreibungen in % 50,9 53,8 63,7
LTV exklusive Wandelschuldverschreibungen in % 49,4 51,4 61,4
" Kaufpreisforderungen inkl. Verzinsung aus der VerauBerung der ACCENTRO in Hahe von EUR 56,3 Mio. (Vorjahr: EUR 149,9 Mio.); zur Vera besti langfristige Vermag te ohne ADO Properties in Hohe
von EUR 429,5 Mio. (Vorjahr: EUR 198,2 Mio.); zum beizulegenden Zeitwert bewertete Eigenkapitalinstrumente in Hohe von EUR 6,5 Mio. (Vorjahr EUR 37,0 Mio.) und Schuldinstrumente in Héhe von EUR 14,7 Mio.
(Vorjahr: EUR 14,6 Mio.); Forderungen/Ausleih Darlehen an Immobili lIschaften in Hohe von EUR 122,5 Mio. (Vorjahr: EUR 24,9 Mio.) sowie zur VerauBerung gehaltene Schulden ohne ADO Properties in
Héhe von EUR 127,6 Mio. (Vorjahr: 0,5 Mio.)
2 Auf Basis der Pro-forma-Konzernbilanz zur Darstellung der ADO Properties bei Annahme des Ausweises als fortgefiihrter Geschaftsbereich (siehe Darstellung im Konzernanhang unter 4.2), ungepriift

* Zur VerauBerung bestimmte Vermdgenswerte EUR 4.409,1 Mio. (Vorjahr EUR 0,0 Mio.) abziiglich zur VeréuBerung bestimmte Schulden EUR 1.699,8 Mio (Vorjahr: EUR 0,0 Mio.) der ADO Properties

Im Geschéftsjahr 2019 hat ADLER verschiedene Refinanzierungsmalnahmen umgesetzt, die wesentliche
davon im zweiten Quartal, als die Unternehmensanleihe 2015/2020, die sich mit 4,75 Prozent verzinste, voll-
standig und ohne Vorfélligkeitsentschadigungen durch eine neue Unternehmensanleihe mit einem Kupon
von 1,5 Prozent abgeldst wurde. Dadurch sind die durchschnittlichen Kapitalkosten auf alle Verbindlichkei-
ten des ADLER-Konzerns (WACD = Weighted Average Cost of Debt) im Jahresverlauf ohne Berlicksichtigung
der konsolidierten ADO Group von 2,23 Prozent auf 2,05 Prozent gesunken: Unter Beriicksichtigung der
Finanzierungsbedingungen der ADO Group ergab sich eine WACD von 1,99 Prozent.
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Net Asset Value (EPRA NAV) nimmt weiter zu

Der um den Goodwill bereinigte, voll verwasserte Net Asset Value (EPRA NAV) hat gemaR den Berech-
nungsvorgaben der European Public Real Estate Association (EPRA) Ende 2019 in der angepassten Rechnung
EUR 2.283,6 Millionen erreicht. Er ist damit gegeniiber dem Wert vom Jahresende 2018 (EUR 1.639,0 Mil-
lionen) deutlich angestiegen. Aber auch ADLER im IFRS-Ausweis hat eine betrdchtliche Steigerung auf

EUR 1.925,4 Millionen zu verzeichnen.

Bezogen auf die zum Stichtag ausgegebenen bestehenden Aktien abzliglich eigener Anteile betrug der
verwasserte und bereinigte EPRA NAV pro Aktie am 31. Dezember 2019 in der angepassten Rechnung
EUR 28,59 und bei ADLER im IFRS-Ausweis EUR 24,10 (31. Dezember 2018: EUR 20,77).

31.12.2019
In Mio. EUR 31.12.2019 angepasst? 31.12.2018
Eigenkapital 3.547,9 3.547,9 1.579,6
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter -2.102,0 -2.102,0 -362,2
Eigenkapital der ADLER-Aktiondre 1.445,9 1.445,9 1.217,4
Verbindlichkeiten fiir latente Steuern auf Investment Properties 5171 871,0 465,1
Firmenwert aus latenten Steuern aus Investment Properties” 0,0 0,0 0,0
Wertdifferenzen zwischen Markt- und Buchwerten von Vorratsimmobilien 6,3 6,3 53
Zeitwert der derivativen Finanzinstrumente 47 10,9 6,3
Latente Steuern auf derivative Finanzinstrumente -1,4 -33 -1,9
EPRA NAV" 1.972,5 2.330,7 1.692,3
Firmenwert, welcher aus Synergien resultiert” -169,4 -169,4 -170,8
Bereinigter EPRA NAV 1.803,1 2.161,3 1.521,5
Verwasserter EPRA NAV" 2.094,8 2.453,0 1.809,8
Bereinigter verwasserter EPRA NAV 1.925,4 2.283,6 1.639,0
Anzahl der Aktien, unverwassert? 69.460.511 69.460.511 68.480.390
EPRA NAV je Aktie (unverwdssert) in EUR" 28,40 33,55 24,71
Anzahl der Aktien, verwassert? 79.879.195 79.879.195 78.899.195
EPRA NAV je Aktie (verwassert) in EUR" 26,22 30,71 22,94
Bereinigter EPRA NAV je Aktie (verwassert) in EUR 24,10 28,59 20,77

" Ausweis inkl. Vorjahr angepasst, da die Kaufpreisallokation der BCP abgeschlossen ist; der Firmenwert resultiert vollstandig aus Synergien

2 Anzahl der Aktien zum Stichtag von 69.460.511 (Vorjahr: 68.480.390)

* Zuziiglich der Wandlung der iibrigen Wandelanleihen, sofern sie bereits wandelbar sind, von 10.418.684 (Vorjahr: 10.418.805)
“ Auf Basis der Pro-forma-Konzernbilanz zur Darstellung der ADO Properties als nicht aufgegebenen Geschaftshereich (siehe Darstellung im Konzernanhang unter 4.2), ungepriift
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FINANZLAGE
In Mio. EUR 2019 2018
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit 94,4 131,0
— davon aus fortgefiihrtem Geschéftsbereich 94,4 131,0
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -146,9 -609,1
— davon aus fortgefiihrtem Geschéftsbereich 107,3 -609,1
(ashflow aus der Finanzierungstatigkeit 600,0 187,8
— davon aus fortgefiihrtem Geschéftsbereich 600,0 187,8
Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds 547,4 -290,3
Nicht zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds -0,1 -0,3
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 71,7 368,2
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 625,0 71,7

2019 erreichte der Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit EUR 94,4 Millionen. Im Vorjahr hatte er
EUR 131,0 Millionen ausgemacht.

Aus der Investitionstatigkeit ergab sich 2019 ein Mittelabfluss in Hohe von EUR 146,9 Millionen, der mit
EUR 254,2 Millionen im Wesentlichen auf den Erwerb von Finanzanlagen durch die ADO Properties
(Beteiligung an der Consus) sowie mit EUR 200,7 Millionen auf Investitionen in den Immobilienbestand
(Investment Properties) zurtickzufiihren ist. Gegenldufig haben sich mit EUR 67,0 Millionen der Erwerb der
ADO Group inkl. der ADO Properties (die erworbenen Nettozahlungsmittel Gberstiegen den Kaufpreis), mit
EUR 170,7 Millionen die VerduBerungen des Non-Core-Portfolios und der Gewerbeimmobilien der BCP, die
Vereinnahmung einer weiteren Kaufpreiszahlung sowie einer Dividende fiir die Anteile an der ACCENTRO
in Hohe von EUR 97,9 ausgewirkt.

Aus der Finanzierungstatigkeit resultierte 2019 ein Mittelzufluss in Hohe von EUR 600,0 Millionen. Der Mittel-
zufluss ist im Wesentlichen bedingt durch die Begebung der Unternehmensanleihe 2019/2022 in Hohe von
EUR 400,0 Millionen (nominal) sowie die Aufnahme des Briickenkredits zur Finanzierung des Erwerbs der
Anteile an der ADO Group. Gegenldufig haben sich insbesondere der Erwerb der Anteile von nicht beherr-
schenden Gesellschaftern an mehreren Tochtergesellschaften der BCP zu einem Kaufpreis von EUR 90,8 Mil-
lionen sowie die vorzeitige Riickzahlung der Unternehmensanleihe 2015/2020 in Héhe von EUR 300,0 Mil-
lionen (nominal) ausgewirkt.

Am 31. Dezember 2019 verfiigte der ADLER-Konzern (iber einen Finanzmittelfonds in Hohe von EUR 237,4 Mil-
lionen (31. Dezember 2018: EUR 77,7 Millionen) sowie inklusive der ADO Properties von EUR 625,0 Millionen.

Der Konzern war jederzeit in der Lage, seinen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.

GESAMTAUSSAGE ZUM GESCHAFTSVERLAUF UND ZUR LAGE DES KONZERNS

Der Geschéftsverlauf und die Lage des Konzerns werden aufgrund der Weiterentwicklung der bestehenden
Immobilienportfolios, der erfolgreich in die Wege geleiteten Neuausrichtung des Konzerns, der sich stetig
verbessernden Finanzierungsstruktur und der langfristig gesicherten Finanzierung als positiv eingeschatzt.
Die Voraussetzungen fiir eine zukiinftig stabile Entwicklung sind dadurch vorhanden.
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4. NACHTRAGSBERICHT

Am 7. Februar 2020 hat die ADO Properties bekannt gegeben, dass die Annahmefrist fir das freiwillige
Ubernahmeangebot an die ADLER-Aktionére nach Genehmigung durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht (BaFin) begonnen hat. Gemall Angebotsunterlage lauft die erste Angebotsfrist bis zum
6. Marz 2020. ADO Properties bietet fir je eine ADLER-Aktie 0,4164 Aktien der ADO Properties.

Am 11. Februar 2020 ist nach den Anleihebedingungen der Wandelschuldverschreibung 2016/2021 ein
Kontrollwechsel eingetreten, da an diesem Tag mehr als 50 Prozent der Aktiondre der ADLER AG (Anleihe-
schuldnerin) das am 7. Februar 2020 veréffentlichte Ubernahmeangebot (Tauschangebot) der ADO Proper-
ties S.A. an die Aktiondre der Anleiheschuldnerin angenommen haben. Jeder Anleihegldubiger ist damit
berechtigt, mittels Abgabe einer Riickzahlungserklarung von der ADLER AG zum 27. Februar 2020 (Wirk-
samkeitstag) die Rickzahlung einzelner oder aller seiner Schuldverschreibungen, fir welche das Wand-
lungsrecht nicht ausgelibt wurde und die nicht zur vorzeitigen Riickzahlung fallig gestellt wurden, zum
Nennbetrag zuziiglich bis zum Wirksamkeitstag (ausschlieBlich) auf den Nennbetrag aufgelaufener Zinsen
zu verlangen. Keiner der Anleihegldaubiger hat von diesem Recht Gebrauch gemacht.

Am 17. Februar 2020 hat der Vorsitzende des Aufsichtsrats der ADLER, Dr. Dirk Hoffmann, mit Wirkung zum
29. Februar 2020 sein Amt als Aufsichtsratsmitglied und Vorsitzender des Aufsichtsrats auf eigenen Wunsch
niedergelegt. Dr. Hoffmann soll der neuen ADLER-Gruppe beratend verbunden bleiben.

Am 20. Februar 2020 haben Vorstand und Aufsichtsrat den Aktionaren der ADLER empfohlen, das Ange-
bot der ADO Properties anzunehmen. Die Empfehlung ist einschlieBlich Begriindung auf der Website der
ADLER Real Estate AG hinterlegt.

Am 20. Marz 2020 wurde Martin Billhardt zum neuen Mitglied des Aufsichtsrats der ADLER bestellt.

Am Ende der ersten Annahmefrist haben laut Mitteilung der ADO Properties rund 83 Prozent der ADLER-
Aktiondre das Angebot angenommen.

Am 12. Mdrz 2020 hat die weitere Annahmefrist begonnen, die am 25. Marz 2020 endete. Am Ende der
erweiterten Annahmefrist haben laut Mitteilung der ADO Properties fast 92 Prozent der ADLER-Aktiondre
das Angebot angenommen.

Hinsichtlich der Auswirkungen der Corona-Krise sei auf die Ausfiihrungen im Risiko- und im Prognoseberich
verwiesen.

Am 25. Mirz 2020 hat die ADO Properties ein freiwilliges 6ffentliches Ubernahmeangebot in bar fiir alle
ausstehenden Aktien der WESTGRUND AG als Tochtergesellschaft der ADLER angekiindigt.

Weitere Ereignisse, die mallgebliche Auswirkungen auf die Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage der ADLER
haben konnten, haben zwischen Ende des Berichtszeitraums und Redaktionsschluss dieses Berichts nicht
stattgefunden. Der Geschéftsverlauf bis zum Zeitpunkt der Berichterstattung bestatigt die im Prognosebe-
richt getroffenen Aussagen.
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5. PROGNOSEBERICHT

Die Aussagen zur erwarteten Entwicklung finanzieller Kennzahlen im Geschaftsjahr 2020 basieren auf der
aktuellen Planung von ADLER, die alle Konzernunternehmen umfasst, nicht aber die zum Jahresende er-
worbene ADO Group einschlie3t. Die Planungen fiir das Jahr 2020 sind allerdings vor dem Hintergrund zu
sehen, dass ADLER seit Ende des ersten Quartals 2020 mehrheitlich zur ADO Properties gehort. In einem
Business Combination Agreement haben beide Unternehmen vereinbart, ein gemeinsames Unternehmen
zu bilden, das unter dem Namen ADLER Real Estate Group firmieren soll. Alle fiir die ADLER relevanten Ent-
scheidungen werden also in Zukunft von der Muttergesellschaft getroffen. Die ADLER selbst gibt in dieser
Hinsicht ihre Selbststandigkeit auf.

Rahmenbedingungen leicht eingetriibt, aber weiter stabil

ADLER rechnet damit, dass die gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen fiir Unternehmen in der Im-
mobilienwirtschaft auch 2020 insgesamt stabil bleiben. Zwar haben sich die Konjunkturaussichten im Zuge
der Coronakrise deutlich eingetriibt. Da die Bundesregierung wegen der vielféltigen Beeintrachtigung von
Lieferketten, Mobilitdt und Warenfliissen aber umfangreiche MalBnahmen zur Stiitzung der Wirtschaft er-
griffen hat, ist nach Einschatzung der meisten Wirtschaftsforschungsinstitute wohl nur mit einem Riickgang
der Wirtschaftsleistung um bis zu einem Prozent zu rechnen. Gleichzeitig besteht aber die sektorspezifische
Erwartung, dass die Nachfrage nach Wohnraum zumindest in den Ballungsgebieten hoch bleibt. Das Ange-
bot hingegen steigt nurim Rahmen der bereits genehmigten Neubauvorhaben, die den zuséatzlichen Bedarf
heute zwar besser, aber dennoch nicht vollstandig decken kénnen.

ADLER hatte bisher auch keine Kiindigungen von Mietvertragen oder eine spiirbar nachlassende Nachfrage
bei Mietern registrieren kdnnen. Die Immobilienbranche und Wohnimmobilien insbesondere kénnen als si-
chere Anlageform gelten. Gleichwohl kdnnen die Einschrdnkungen im Alltagsleben zu deutlich verzégerten
Prozessabldufen sowie eventuell auch Mietforderungsausfallen und damit zu einer Verfehlung der Prognose
fuhren. Auf mittlere Sicht sollte die Assetklasse ,Immobilien” jedoch aufgrund ihrer wahrgenommenen ho-
heren Krisenfestigkeit gegeniiber anderen Anlageformen eher nochmals steigendes Kaufer-/Investorenin-
teresse hervorrufen. Die Gefahr starker Geschaftseinbuf3en infolge der grassierenden Infektionswelle sollte
fur ADLER damit nicht sonderlich ausgeprégt sein.

Beziiglich der aktuellen Corona-Pandemie verweisen wir erganzend auf die weiterfiihrenden Ausfiihrungen
im Risikobericht unter (10) Negative Veranderungen der gesamtwirtschaftlichen und immobilienwirtschaft-
lichen Rahmenbedingungen.

Fir 2020 erscheint daher erneut die Annahme gerechtfertigt, dass sich auf dem Mietwohnungsmarkt die
Auslastung der vorhandenen Kapazitdten und dadurch der Vermietungsstand erhdhen werden. Auch diirf-
ten sich in einem derartigen Umfeld gewisse Spielrdume zur Mietanpassung ergeben. In Summe sind das flr
Unternehmen der Immobilienwirtschaft trotz aller gesamtwirtschaftlichen Eintrilbungen weiterhin recht
stabile Rahmenbedingungen.

Bestehende Mieter binden, neue finden

ADLER hat 2019 ihre Gesamtorganisation an dem Ziel ausgerichtet, die Mieterzufriedenheit zu erhéhen, die
Fluktuation zu senken und eventuelle Mietsteigerungspotenziale zu nutzen. Diesem Zweck dienen vor allem
die Investitionen in die Erneuerung, die 2020 deutlich zugunsten einer qualitativ besseren Ausstattung der
Wohnungen ausgeweitet werden sollen. Damit sollen vor allem die Bestandsmieter starker an das Unterneh-
men gebunden werden. Zudem sollen Vertriebs- und Marketingaktivitdten ausgebaut werden, um zusétzlich
neue Mieter zu gewinnen. Die Anstrengungen richten sich dabei vor allem darauf, die im Rahmen von Ent-
wicklungsprojekten neu geschaffenen Wohnungen erstmals zu vermieten.
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Mit kleinerem Portfolio erfolgreich bleiben

Wegen der bereits 2019 erfolgten Verkleinerung des Portfolios und vor dem Hintergrund der Erwartung,
dass das Portfolio auch 2020 weiter optimiert wird, rechnet ADLER 2020 mit leicht ricklaufigen Netto-
mieteinnahmen und FFO . In dieser Einschatzung sind mogliche Ausstrahlungswirkungen der aktuellen
Corona-Pandemie nicht beriicksichtigt. Sie werden allerdings auch nicht fiir so gravierend gehalten wie das
fur andere Wirtschaftszweige gilt, weil das Geschaftsmodell eines Immobilien-Bestandhalters wie ADLER
vergleichsweise stabil ist.

Auch wenn ADLER erwartet, 2020 Durchschnittsmiete und Vermietungsstand im Like-for-Like-Vergleich
weiter verbessern zu kénnen, dirften die Nettomieteinnahmen voraussichtlich in der GréBenordnung von
EUR 240 bis 245 Millionen liegen.

Die FFO | werden 2020 voraussichtlich eine GréBenordnung von EUR 75 bis 80 Millionen erreichen, was
einer Verringerung gegeniiber 2019 von etwa 5 bis 11 Prozent entsprache.

Der LTV wird mit 50 bis 55 Prozent prognostiziert. Dabei ist zu beriicksichtigen, dass nach erfolgter Uber-
nahme der ADLER durch die ADO Properties die ADO Properties wieder entkonsolidiert werden muss.

A Abschluss zu

Abschluss 2019 Prognose 2019 Prognose

Nettomieteinnahmen (Mio. EUR) 248,7 235 bis 240 iibertroffen

Leerstandsquote (%) 5,4 6,0 libertroffen

@ Miete/qm/Monat in EUR 5,60 5,60 bis 5,65 getroffen

FFO I (Mio. EUR) 84,4 80 bis 85 getroffen
EPRA NAV (Mio. EUR) 1.972,5 ausgesetzt

LTV, exkl. Wandelschuldverschreibungen (%) 49,4 .55 tibertroffen

WACD (%) 1,99 2,0 bis 2,1 tibertroffen

Prognosen des Vorjahres erreicht und zum Teil sogar lUibertroffen

ADLER hat die selbstgesteckten Ziele 2019 erreicht, teilweise auch tbertreffen kénnen. Der Leerstand lag
Ende 2019 bei 5,4 Prozent und damit um 0,6 Prozentpunkte unterhalb des prognostizierten Wertes (6 Pro-
zent). Die Durchschnittsmiete ist auf 5,60 Euro pro Quadratmeter/Monat gestiegen, prognostiziert waren
5,60 bis 5,65. Die Nettomieteinnahmen sind um 4,3 Prozent auf EUR 248,7 Millionen gestiegen und haben
damit den Zielkorridor von EUR 235 bis 240 Millionen sogar tibertroffen.

Die FFO I erreichten EUR 84,4 Millionen und lagen damit exakt im bereits unterjdahrig nach oben angepass-
ten Korridor von EUR 83 bis 86 Millionen.

Die finanziellen Indikatoren haben sich im Laufe des Jahres 2019 ebenfalls verbessert. Die fiir ADLER auf
Stand-alone-Basis vorhergesagte durchschnittliche Verzinsung des Fremdkapitals von 2,0 bis 2,1 Prozent

wurde mit 1,99 Prozent Gbertroffen.

Der LTV (ebenfalls ohne die zum Jahresende erworbene ADO Group Ltd.) erreichte am Jahresende
49,4 Prozent.
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Der EPRA NAV war wegen der Unvorhersehbarkeit der Marktentwicklung nicht prognostiziert worden. Er
hat um rund 17 Prozent auf EUR 1.972,5 Millionen zugenommen. Dieser Wertzuwachs reflektiert sowohl die
Marktveranderungen als auch die operativen Verbesserungen, die ADLER nach Internalisierung von Proper-
ty- und Facility-Management erreicht hat.

In Summe haben die Prognosen fiir 2019 ein durchaus zutreffendes Bild von der aus damaliger Sicht zukdinf-
tigen wirtschaftlichen Entwicklung der ADLER Real Estate AG vermittelt.

6. WEITERE GESETZLICHE ANGABEN
Ergdanzende Angaben nach § 289a Abs. 1, § 315a Abs. 1 HGB
Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Das voll eingezahlte Grundkapital der ADLER Real Estate AG betragt zum 31. Dezember 2019 EUR 71.063.743
(Vorjahr: EUR 71.063.622) und ist eingeteilt in 71.063.743 (Vorjahr: 71.063.622) nennwertlose Stlickaktien,
die auf den Inhaber lauten. Alle Aktien gewdhren die gleichen Rechte. Jede Aktie gewahrt eine Stimme und
ist mallgebend fiir den Anteil am Gewinn.

Beschriankung der Stimmrechte und Ubertragung von Aktien
Beschrankungen von Stimmrechten bzw. der Ubertragung von Aktien sind nicht vereinbart.
Direkte oder indirekte Stimmrechte von mehr als zehn Prozent

Der Gesellschaft sind folgende direkte oder indirekte Beteiligungen von mehr als zehn Prozent der Stimm-
rechte zum Ende des Jahres 2019 bekannt:

Eine Beteiligung der Mezzanine IX Investors S.A., Luxemburg, GroBherzogtum Luxemburg, in Hohe von insge-
samt 10.262.887 Stimmrechten. Dies entspricht am Bilanzstichtag, unter Berticksichtigung von insgesamt min-
destens 10.112.887 zuzurechnenden Stimmrechten, einem Anteil von 14,44 Prozent am Grundkapital. Dabei
werden der Mezzanine IX Investors S.A. die Stimmrechte der Fortitudo Capital SPC, Cayman Islands, und der Pruf3
GmbH, Deutschland, zugerechnet, die ihrerseits einen Anteil in Hohe von 14,23 Prozent der Stimmrechte halten.

Eine Beteiligung von Herrn Klaus Wecken, Basel, Schweiz, in Hohe von insgesamt 10.637.188 Stimmrech-
ten. Dies entspricht am Bilanzstichtag, unter Beriicksichtigung von insgesamt 2.129.550 zuzurechnenden
Stimmrechten, einem Anteil von 14,97 Prozent am Grundkapital. Dabei werden Herrn Klaus Wecken die
Stimmrechte der Wecken & Cie, Basel, Schweiz, und der Care4AG, Basel, Schweiz, zugerechnet, die ihrerseits
einen Anteil in Hohe von 3,0 Prozent der Stimmrechte halten.

Eine Beteiligung der Mirabella Malta Limited, Sliema, Malta, in Hohe von insgesamt 9.625.025 Stimmrech-
ten. Dies entspricht am Bilanzstichtag, unter Beriicksichtigung von insgesamt 9.625.025 zuzurechnenden
Stimmrechten, einem Anteil von 13,54 Prozent am Grundkapital. Dabei werden der Mirabella Malta Limited
die Stimmrechte der Fairwater Multi-Strategy Investment ICAV, Dublin, Irland, zugerechnet, die ihrerseits
einen Anteil in Hohe von 13,54 Prozent der Stimmrechte halt.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen

Aktien der Gesellschaft mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen nicht.
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Art der Stimmrechtskontrolle bei Beteiligungen von Arbeitnehmern

Arbeitnehmer, die am Kapital der ADLER beteiligt sind, tiben ihre Kontrollrechte wie andere Aktiondre nach
MaBgabe der gesetzlichen Vorschriften und der Satzung aus. Eine mittelbare Stimmrechtskontrolle findet
nicht statt.

Gesetzliche Vorschriften und Bestimmungen der Satzung liber die Ernennung und die
Abberufung von Mitgliedern des Vorstands sowie iiber die Anderung der Satzung

Die Ernennung und Abberufung von Vorstandsmitgliedern richtet sich nach den §§ 84, 85 AktG. Danach
werden Vorstandsmitglieder grundsatzlich vom Aufsichtsrat auf hochstens fiinf Jahre bestellt und konnen
vom Aufsichtsrat nur aus wichtigem Grund abberrufen werden. Eine wiederholte Amtszeit oder Verlange-
rung der Amtszeit, jeweils fir fUnf Jahre, ist zuldssig. Ergdnzend hierzu regelt die Satzung in § 7, dass die
Zahl der Vorstandsmitglieder vom Aufsichtsrat bestimmt wird und der Vorstand aus einer oder mehreren
Personen besteht.

Anderungen der Satzung, die nicht die Anderung des Unternehmensgegenstands betreffen, bediirfen ge-
mal § 179 Abs. 2 AktG i.V.m. § 22 der Satzung der Gesellschaft eines Beschlusses der Hauptversammlung,
der eine einfache Mehrheit des bei der Abstimmung vertretenen Grundkapitals erfordert. Darliber hinaus
ist der Aufsichtsrat nach § 16 der Satzung erméchtigt, Satzungsanderungen, die nur die Fassung betreffen,
zu beschlief3en.

Befugnisse des Vorstands zur Ausgabe und zum Riickkauf von Aktien
Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien

Die Hauptversammlung der ADLER Real Estate Aktiengesellschaft hat den Vorstand der Gesellschaft durch
Beschluss vom 11. Juni 2019 ermdchtigt, bis zum 10. Juni 2024 eigene Aktien bis zu 10 Prozent des Grund-
kapitals der Gesellschaft zu erwerben und zu verduf3ern sowie die erworbenen eigenen Aktien unter Aus-
schluss des Bezugsrechts der Aktiondre zu verwenden. Die aufgrund dieses Beschlusses erworbenen Aktien
kdnnen auch eingezogen werden. Der vollstandige Wortlaut des Beschlusses ist in der Einladung zur Haupt-
versammlung angegeben, die im Bundesanzeiger am 29. April 2019 verdffentlicht worden ist.

Im Rahmen von drei Aktienriickkaufprogrammen auf der Grundlage alterer Ermachtigungen zum Aktien-
riickkauf hat die Gesellschaft bis 2019 2.583.232 eigene Aktien erworben. 980.000 Stiick dieser eigenen
Aktien wurden in 2019 als Akquisitionswahrung zum beim Erwerb eines Immobilienportfolios verwendet.
Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2019 verblieben demnach Stiick 1.603.232 eigene Aktien bei der Gesell-
schaft. Dies entspricht am Bilanzstichtag einem Anteil in Hohe von 2,26 Prozent am Grundkapital.

Genehmigtes Kapital gem. § 4 Abs. 2 der Satzung

Gemadl} § 4 Abs. 2 der Satzung ist der Vorstand erméchtigt, das Grundkapital der Gesellschaft mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats bis einschlielich 9. Mai 2022 einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt
EUR 12.500.000 gegen Bar- und/oder Sacheinlagen durch Ausgabe von bis zu 12.500.000 Stlick neuen, auf
den Inhaber lautenden Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien) zu erhéhen. Der Vorstand ist ermach-
tigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre in den in § 4 Abs. 2 der Satzung
bestimmten Féllen auszuschlie3en.
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Genehmigtes Kapital gem. § 4 Abs. 3 der Satzung

GemaB § 4 Abs. 3 der Satzung ist der Vorstand erméchtigt, das Grundkapital der Gesellschaft mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats bis einschlieBlich 10. Juni 2024 einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt
EUR 23.000.000 gegen Bar- und/oder Sacheinlagen durch Ausgabe von bis zu 23.000.000 Stiick neuen, auf
den Inhaber lautenden Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien) zu erhdhen. Der Vorstand ist ermach-
tigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre in den in § 4 Abs. 3 der Satzung
bestimmten Féllen auszuschlieBen.

Bedingtes Kapital gemaR § 4 Abs. 4 der Satzung

GemaB § 4 Abs. 4 der Satzung ist das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu EUR 22.000.000 durch Ausga-
be von bis zu 22.000.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien bedingt erhéht (Bedingtes Kapital
2019).

Die bedingte Kapitalerhohung dient ausschlieBlich der Gewahrung von Aktien an Inhaber von Options- bzw.
Wandelschuldverschreibungen, die gemal3 der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 11. Juni 2019
bis zum 10. Juni 2024 begeben wurden.

Die bedingte Kapitalerh6hung dient nach MaBgabe der jeweiligen Options- bzw. Wandelanleihebedingun-
gen auch der Ausgabe von Aktien an Inhaber von Options- bzw. Wandelschuldverschreibungen, die mit
Options- bzw. Wandlungspflichten ausgestattet sind. Sie wird nur insoweit durchgefiihrt, als die Inhaber der
Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen von ihren Options- bzw. Wandlungsrechten Gebrauch
machen oder die zur Optionsausiibung bzw. Wandlung verpflichteten Inhaber von Options- bzw. Wandel-
schuldverschreibungen ihre Pflicht zur Optionsausiibung bzw. Wandlung erfillen, sofern die Options- bzw.
Wandlungsrechte nicht durch Gewdhrung eigener Aktien bedient werden oder andere Erflillungsformen
zur Bedienung eingesetzt werden. Die neuen Aktien sind ab Beginn des Geschaftsjahres ihrer Ausgabe ge-
winnberechtigt fir alle Geschéftsjahre, fir die die Hauptversammlung noch keinen Gewinnverwendungs-
beschluss gefasst hat.

Bedingtes Kapital gemaf § 4 Abs. 5 der Satzung

GemaB § 4 Abs. 5 der Satzung ist das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu EUR 12.000.000 durch Ausga-
be von bis zu 12.000.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien bedingt erhéht (Bedingtes Kapital
2015/1).

Die bedingte Kapitalerh6hung dient ausschlieBlich der Gewahrung von Aktien an Inhaber von Options- bzw.
Wandelschuldverschreibungen, die gemaR der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 22. Mai 2015
in der Fassung der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 9. Juni 2016 bis zum 21. Mai 2020 begeben
werden.

Die bedingte Kapitalerhéhung dient nach Mal3gabe der Options- bzw. Wandelanleihebedingungen auch
der Ausgabe von Aktien an Inhaber von Options- bzw. Wandelschuldverschreibungen, die mit Options- bzw.
Wandlungspflichten ausgestattet sind. Sie ist nur insoweit durchzufiihren, als die Inhaber der Options- und/
oder Wandelschuldverschreibungen von ihren Options- bzw. Wandlungsrechten Gebrauch machen oder die
zur Optionsausiibung bzw. Wandlung verpflichteten Inhaber von Options- bzw. Wandelschuldverschreibun-
gen ihre Pflicht zur Optionsausiibung bzw. Wandlung erfiillen, sofern die Options- bzw. Wandlungsrechte
nicht durch Gewahrung eigener Aktien bedient werden oder andere Erfillungsformen zur Bedienung einge-
setzt werden. Die neuen Aktien sind ab Beginn des Geschiftsjahres ihrer Ausgabe gewinnberechtigt fiir alle
Geschéftsjahre, flr die die Hauptversammlung noch keinen Gewinnverwendungsbeschluss gefasst hat.
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Aufgrund der Auslibung von Wandlungsrechten aus der am 19. Juli 2016 begebenen Wandelschuldver-
schreibung 2016/2021 (ISIN DEOO0A161XW6) besteht das bedingte Kapital 2015/l zum Bilanzstichtag noch
in Hohe von EUR 11.388.174.

Ermachtigung zur Ausgabe von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen
Ermachtigung 2019

Die Hauptversammlung der Gesellschaft hat den Vorstand mit Beschluss vom 11. Juni 2016, erméchtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 10. Juni 2024 einmalig oder mehrmals auf den Inhaber oder auf
den Namen lautende Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu
EUR 700.000.000 mit einer Laufzeit von langstens zehn Jahren zu begeben und den Inhabern von Options-
bzw. Wandelschuldverschreibungen Options- oder Wandlungsrechte auf bis zu 22.000.000 neue, auf den
Inhaber lautende Stiickaktien der Gesellschaft nach ndherer Ma3gabe der Options- oder Wandelanleihebe-
dingungen zu gewahren.

Den Aktionaren der Gesellschaft steht grundsatzlich ein Bezugsrecht auf die Options- oder Wandelschuld-
verschreibungen zu. Der Vorstand ist jedoch ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugs-
recht der Aktiondre auf die Options- oder Wandelschuldverschreibungen in bestimmten Féllen auszuschlie-
Ben. Er ist auch erméchtigt, alle weiteren Einzelheiten der Ausgabe und der Ausstattung der Options- und
Wandelschuldverschreibungen und deren Bedingungen festzulegen.

Wesentliche Vereinbarungen, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge
eines Ubernahmeangebots stehen, und die hieraus folgenden Wirkungen

Die Anleihebedingungen der von der ADLER Real Estate AG ausgegebenen Unternehmensanleihen und
Wandelschuldverschreibungen sehen vor, dass bei einem mdglichen Kontrollwechsel aufgrund eines Uber-
nahmeangebots die jeweiligen Anleihegldaubiger eine vorzeitige Riickzahlung der Schuldverschreibungen zu
den in den Anleihebedingungen genannten Konditionen verlangen kénnen. Bei den Wandelanleihen ist auch
die Wandlung zu einem in den Anleihebedingungen genannten angepassten Wandlungspreis méglich.

Vereinbarungen, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels zustande kommen, bestehen aullerdem
mit Vorstandsmitgliedern und bestimmten Arbeitnehmern.

Entschadigungsvereinbarungen mit den Mitgliedern des Vorstands oder mit Arbeit-
nehmern fiir den Fall eines Ubernahmeangebots

Bei Eintritt eines Change-of-Control-Ereignisses hat das jeweiliges Vorstandsmitglied ein aul3erordentliches
Sonderkiindigungsrecht. Im Falle der Ausiibung dieses Sonderkiindigungsrechts stiinde dem jeweiligen
Vorstandsmitglied eine Abfindung in Hohe der kapitalisierten Grundvergiitung fiir die urspriinglich verein-
barte Restlaufzeit seines Anstellungsvertrages zu, maximal jedoch fiir die Dauer von zwei Jahren.

Ebenso kénnen die Begiinstigten des von der Gesellschaft aufgelegten Stock-Appreciation-Right-Pro-
gramms (SAR-Programm) im Falle des Eintritts eines Change-of-Control-Ereignisses ihre Erfolgsbeteiligung
aus den ihnen eingerdumten und zum Zeitpunkt des Ereignisses bereits erdienten Stock Appreciation
Rights beanspruchen.
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Grundziige des Verglitungssystems
Vergiitung des Vorstands

Gesamtstruktur und Hohe der Vorstandsvergiitung werden vom Aufsichtsrat der ADLER Real Estate AG fest-
gelegt und in regelmaBigen zeitlichen Abstanden liberprift. Die Bezlige des Vorstands setzen sich zusam-
men aus einem erfolgsunabhéangigen festen Jahresgehalt, welches als Gehalt in monatlich gleichen Raten
ausgezahlt wird, und dem geldwerten Vorteil aus der Bereitstellung von Dienstwagen und der Erstattung
von Kranken- und Pflegeversicherung. Daneben erhalt der Vorstand fiir Auslagen, die durch die Ausiibung
des Amtes entstehen, eine Erstattung in nachgewiesener Héhe.

Zusatzlich zu der Jahresgrundvergiitung erhalten die Mitglieder des Vorstands eine variable Vergitung, die
sich zu 60 Prozent nach dem Erreichen zuvor festgelegter Ziele fur das jeweilige Geschéftsjahr sowie zu
40 Prozent nach dem Erreichen zuvor festgelegter Ziele mit einem mehrjdhrigen Betrachtungszeitraum rich-
tet, um eine nachhaltige Wertentwicklung der ADLER Real Estate AG zu erreichen. Die variable Vergilitung
ist der Hohe nach begrenzt und so ausgestaltet, dass sowohl positiven als auch negativen Entwicklungen
Rechnung getragen werden kann. Der Aufsichtsrat hat bei der Feststellung des Zielerreichungsgrads einen
Beurteilungsspielraum in den Grenzen der Billigkeit. Im Einzelfall, d. h. bei Erbringen auBergewdhnlicher
Leistungen und Erzielung auBergewdhnlicher Ergebnisse, kann der Aufsichtsrat auch eine Tantieme festset-
zen, die die vertraglich vereinbarte Gesamthohe Ubersteigt.

Fir das Geschéftsjahr 2019 wurde eine Sondertantieme fiir den Vorstand gewdhrt und aufwandswirksam
zuriickgestellt (EUR 3,5 Mio.), die im Zusammenhang mit dem Anteilserwerb an der ADO Group und mittel-
bar der ADO Properties vom 10. Dezember 2019 sowie dem am 15. Dezember 2019 erfolgreich initiierten
Zusammenschluss beider Unternehmensgruppen (Business Combination) steht.

Die Hauptversammlung der Gesellschaft hat am 9. Juni 2016 beschlossen, dass eine individualisierte Anga-
be der Vorstandsbeziige gemal §§ 285 Nr. 9 lit. a) Satz 5 bis 8 HGB bzw. §§ 315a Abs. 2,314 Abs. 1 Nr. 6 lit. a)
Satz 5 bis 8 HGB unterbleiben kann.

ADLER hat darliber hinaus im Geschéftsjahr 2015 ein SAR-Programm aufgelegt, das den Zweck verfolgt, die
Beglinstigten an das Unternehmen zu binden und diese am gesteigerten Unternehmenswert partizipieren
zu lassen. Die Wertsteigerungsrechte berechtigen den Begiinstigten zu einer Vergiitung, deren Hohe ab-
hangig von der Kursentwicklung des Aktienkurses der ADLER ist. Nahere Angaben zur Ausgestaltung des
SAR-Programms und eine Bewertung dieser Rechte finden sich im Anhang unter dem Punkt 9.5 Personal-
kosten.

Die Versicherungspramien fiir die von ADLER abgeschlossene Vermdgensschadenhaftpflichtversicherung
(Directors-and-Officers-Versicherung) tragt die Gesellschaft.

Vergiitung des Aufsichtsrats

Die auBerordentliche Hauptversammlung der Gesellschaft vom 15. Oktober 2015 hat den Beschluss gefasst,
dass jedes Mitglied des Aufsichtsrats neben dem Ersatz seiner Auslagen jahrlich eine feste Verglitung erhalt,
deren Hohe durch die Hauptversammlung festgelegt wird. Die Hauptversammlung der Gesellschaft hat am
7. Juni 2017 die Vergltung des Aufsichtsrats wie folgt festgesetzt: Fir das Geschaftsjahr 2017 und die
nachfolgenden Geschéftsjahre erhilt jedes Mitglied des Aufsichtsrats neben dem Ersatz seiner Auslagen
jahrlich eine Vergiitung von EUR 50.000. Der Vorsitzende erhalt EUR 100.000, und sein Stellvertreter erhalt
EUR 75.000.
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Unterliegen die Verglitung und der Auslagenersatz der Umsatzsteuer, wird diese von der Gesellschaft erstat-
tet, wenn diese vom Aufsichtsratsmitglied gesondert in Rechnung gestellt werden kann. Die Gesellschaft
tragt des Weiteren die Versicherungspramien fir die Vermdgensschadenhaftpflichtversicherung (Directors-
and-Officers-Versicherung), durch welche die Tatigkeit ihrer Aufsichtsratsmitglieder versichert wird.

Erklarung zur Unternehmensfithrung nach § 289f HGB bzw. § 315d HGB

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung wird jahrlich auf der Internetseite der Gesellschaft unter der Ru-
brik Investor Relations/Corporate Governance veroffentlicht und ist dort unter der folgenden URL abrufbar:

http://adler-ag.com/investor-relations/corporate-governance/erklaerung-zur-unternehmensfuehrung

7. RISIKO- UND CHANCENBERICHT
RISIKOBERICHT
Risikomanagement-System

Das Risikomanagement-System des ADLER-Konzerns ist der prdgende Bestandteil des Governance-Risk-
Compliance-Regelwerks. Weitere Elemente sind das Compliance-Management-System, das interne Kon-
trollsystem und die Interne Revision. Unsere Risikopolitik ist an der Planung und Umsetzung unserer Un-
ternehmensstrategie ausgerichtet. ADLER geht dabei angemessene Risiken ein, um unternehmerische
Chancen wahrzunehmen. Unangemessene, bestandsgefédhrdende Risiken sollen bei der Eingehung von
Geschéftschancen vermieden werden.

Kernaufgabe des konzernweiten Risikomanagements ist die Erkennung bestandsgefahrdender Entwicklun-
gen, die Messung der Risikotragfahigkeit und die Bewertung des Grads der Bedrohung. Dabei diirften Ein-
zelrisiken nur im Extremfall zu einer Bestandsgefahrdung fiihren. Geféhrlicher wirken einzelne Risiken, die
sich zusammen betrachtet bestandsgefdhrdend auf den Konzern bzw. das Mutterunternehmen auswirken
kdnnen. So kdnnen beispielsweise steigende Zinsen bei gleichzeitig ricklaufiger Marktmiete und steigen-
dem Leerstand zu extremen negativen Auswirkungen auf die Werte der Investment Properties flihren. Diese
negative Verdnderung kdnnte zu einer Nichteinhaltung von Financial Covenants fiihren.

Aus diesem Grund verfolgt ADLER eine Risikopolitik, die die Risikotragfahigkeit des Konzerns beriicksichtigt.

Nach dem erfolgreichen Abschluss der strategischen Neuausrichtung von ADLER hin zu einem integrierten
Immobilienaktienunternehmen, das alle Wertschépfungsstufen vom Immobilienankauf iber die Immobili-
enbestandsverwaltung, die Immobilienvermietung, die Immobilienbewirtschaftung bis hin zur Verduf3erung
von Non-Core-Immobilien umfasst, wurden auch im Geschaftsjahr 2019 zahlreiche neue interne Prozesse
geschaffen, angepasst und dokumentiert. Im Rahmen dieser Neuausrichtung wurde eine Aktualisierung der
Prozesse und der Einzelrisiken im Bereich Risikomanagement und Compliance-Management vorgenommen.
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ADLER hat mit Wirkung zum 10. Dezember 2019 samtliche Anteile an der ADO Group erworben und damit
gleichzeitig beherrschenden Einfluss tiber die ADO Group erlangt. Die ADO Group hélt ihrerseits 33,25 Pro-
zent der Anteile an der ADO Properties. Aufgrund der GréRe des eigenen Stimmrechtsanteils im Verhaltnis
zur GroBe und Verteilung der Stimmrechtsbesitze anderer Stimmberechtigter und der Zusammensetzung
des Verwaltungsrats der ADO Properties hat ADLER mittelbar auch beherrschenden Einfluss Giber die ADO
Properties erlangt und daher sowohl die ADO Group als auch die ADO Properties zum Bilanzstichtag am
31. Dezember 2019 vollkonsolidiert.

Am 15. Dezember 2019 haben ADLER und die ADO Properties eine weitere vertragliche Vereinbarung ge-
schlossen, nach der die ADO Properties ihrerseits ADLER im Rahmen eines 6ffentlichen Ubernahmeange-
bots erwerben soll. Hierfiir hatten bereits zum 31. Dezember 2019 Aktionére der ADLER mit einem Anteils-
besitz von ca. 52 % unwiderruflich erklart, ihre Aktien in das éffentliche Ubernahmeangebot einzubringen.
Das Ubernahmeangebot wird bei ADO Properties im Zuge einer geplanten und hierfiir notwendigen Ka-
pitalerhdhung auch zu einer erheblichen Erhéhung des gezeichneten Kapitals fiihren und entsprechend
zu einer maf3geblichen Verwasserung des mittelbaren Anteilsbesitzes von ADLER an der ADO Properties.
Aufgrund des hierdurch zu erwartenden Verlusts der Beherrschung tGber die ADO Properties werden alle
Vermogenswerte und Schulden der ADO Properties zum Bilanzstichtag am 31. Dezember 2019 entspre-
chend IFRS 5 als zur Verduf3erung gehalten (,aufgegebener Geschaftsbereich”) ausgewiesen.

Vorstand und Aufsichtsrat der ADLER haben das Angebot mit ihrer Stellungnahme vom 21. Februar 2020
begriit. Die wesentlichen Risiken, die sich aus der Ubernahme fiir die ADLER und die ADLER-Aktionére er-
geben kdnnen sowie auch aus dem neuen Tochterunternehmen ADO Group, werden in der Risikobetrach-
tung zum Bilanzstichtag qualitativ umfangreich gewdrdigt.

Das Risikomanagement-System umfasst alle organisatorischen Regelungen und Aktivitdten zur systema-
tischen, regelmaBigen und unternehmensweiten Umsetzung derjenigen Prozesse, die flir das Risikoma-
nagement notwendig sind. Fiir jedes Risiko ist ein Verantwortlicher benannt. Die Koordination des Risiko-
managements obliegt dem Bereich Governance-Risk-Compliance, der den Vorstand regelmaBig Gber die
Gesamtrisikosituation des Konzerns informiert. Der Vorstand wiederum berichtet dem Aufsichtsrat tiber die
Ergebnisse im Rahmen der vierteljdhrlichen Aufsichtsratssitzungen. Der Aufsichtsrat kommt seiner Pflicht
zur Kontrolle des Vorstands unter anderem nach, indem er Fragen zu Aspekten der Risikoberichterstattung
stellt und Anregungen zur Verbesserung des Risikomanagements gibt.

Das Ubergeordnete Ziel des konzernweiten Risikomanagement-Systems, dessen Funktionsfahigkeit durch
regelméaBige interne und externe Uberpriifungen sichergestellt wird, ist die nachhaltige Existenzsicherung
des ADLER-Konzerns.

Ein umfangreicher, im Berichtsjahr wiederum aktualisierter Risikokatalog dokumentiert alle wesentlichen Ri-
siken inklusive der Compliance-Risiken, denen sich ADLER ausgesetzt sieht. Aufgrund des Erwerbs der ADO
Group und mittelbar auch der ADO Properties wurden diese Risiken im Einzelnen qualitativ dargestellt und be-
urteilt. Im Geschaftsjahr 2019 wurden die Einbeziehung von externen Dienstleistungsunternehmen in Com-
pliance-Fragen sowie anlassunabhangige Compliance-Priifungen durchgefiihrt. Einen groRen Stellenwert
nahmen hierbei die gestiegenen Anforderungen an den Datenschutz im Rahmen der seit dem 25. Mai 2018
geltenden EU-Datenschutz-Grundverordnung (EU-DSGVO) ein. ADLER hat seit 2017 eine Arbeitsgruppe aus
internen Mitarbeitern, professionellen externen Dienstleistern und dem externen Datenschutzbeauftragten
der ADLER installiert. Diese Arbeitsgruppe erarbeitet laufend MalBnahmen zur Erfullung der DSGVO-Pflichten,
insbesondere der Betroffenenrechte, der technisch-organisatorischen MaBnahmen, der Auftragsverarbeitun-
gen, der Installierung von Loschkonzepten etc. Daneben erfolgt eine entsprechende Dokumentation.
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Das Risikomanagementsystem (inklusive Compliance-Management-System) selbst ist in einer Richtlinie be-
schrieben, die Anfang des Geschaftsjahres 2020 angepasst wurde und auch zukinftig jahrlich oder anlass-
bezogen aktualisiert wird.

Soweit moglich — oder wenn regulatorisch vorgegeben — werden Risiken durch einen bedarfsgerechten und
marktiblichen Versicherungsschutz insbesondere fiir Gebdude, allgemeine Betriebsrisiken, Personal und
Management abgedeckt, dessen Angemessenheit ebenfalls regelmaRig durch einen Versicherungsmakler
Uberprift wird.

Am 16. Dezember 2019 wurde der Deutsche Corporate Governance Kodex neu beschlossen. Die aktuellen
offentlichen Diskussionen seit Oktober 2018 liber den neuen DCGK fanden somit ihr Ende. Am 23. Januar 2020
hat die Regierungskommission DCGK die neue Fassung des Kodex dem Bundesministerium der Justiz und
fur Verbraucherschutz (BMJV) zur Priifung Gbermittelt. Mit der Verdffentlichung im Bundesanzeiger am
20. Mérz 2020 trat der neue Kodex in Kraft. Die gestiegenen Soll-Anforderungen des kiinftigen Kodex
fanden auch im Compliance-Management ihre Berlicksichtigung. Die teilweise Nichtanwendung des bis
zum Bilanzstichtag geltenden Kodex findet ihren Niederschlag in der Erklarung nach § 289f bzw. nach
§ 315d HGB und werden nach § 161 Aktiengesetz auf der Internetseite der ADLER veréffentlicht.

Risikoklassifizierung

Die ADLER verwendet bei der Bewertung der Risiken eine 6-er-Skala. Der sogenannten Tendenz zur Mitte
bzw. dem ,error of central tendency’, einem bekannten Phanomen der empirischen Sozialforschung, wurde
daher durch Verwendung einer geraden Anzahl von Skalenwerten im konzernweiten Risikomanagement-
system begegnet. Die Risikoverantwortlichen sind insoweit bei ihrer Risikobewertung gezwungen, sich ab-
weichend von der Mitte zu positionieren. Die Ausweitung der Skala ermdglicht zudem eine differenzierte
Abbildung der Risiken im Risikomanagement-System. Im Rahmen eines Re-Assessments wurden auch die
Standardbeschreibungen der Risikoklassen und die Eintrittswahrscheinlichkeiten angepasst. Gleichwohl
sind auch fiir bestimmte Risiken andere, treffendere Risikobeschreibungen angewendet worden.

Die Risikoverantwortlichen (Risk Owner) beurteilen in quartalsweisem Turnus sowie anlassbezogen ad hoc
die Einzelrisiken ihres verantworteten Bereiches und leiten diese an das zentrale Risikomanagement zur
Erstellung des vierteljahrlichen Risikomanagement-Berichts weiter. Hierbei bewerten sie einerseits die Risi-
koeinstufung, also die Auswirkungen, die ein Eintritt des Risikos auf die ADLER bzw. das zu bewertende Port-
folio hatte, und andererseits die Eintrittswahrscheinlichkeit des Risikos. Die Risikoeinstufung erfolgt dabei
standardmaflig anhand der folgenden Beschreibungen.

Risikoeinstufung

Die Risikoeinstufung erfolgt nach folgenden Klassen:

Klasse Wert Beschreibung

Gering 1 Risikoeintritt hatte Schaden / Mehrkosten i.H.v. bis zu ca. EUR 0,1 Mio. zur Folge
Mittel 2 Risikoeintritt hdtte Schaden / Mehrkosten i.H.v. bis zu ca. EUR 0,5 Mio. zur Folge
Wesentlich 3 Risikoeintritt hdtte Schaden / Mehrkosten i.H.v. bis zu ca. EUR 1,5 Mio. zur Folge
Einschneidend 4 Risikoeintritt hdtte Schaden / Mehrkosten i.H.v. bis zu ca. EUR 7,5 Mio. zur Folge
Gravierend 5 Risikoeintritt hdtte Schaden / Mehrkosten i.H.v. bis zu ca. EUR 50,0 Mio. zur Folge

Unternehmens-/
Portfoliogefdhrdend 6 Risikoeintritt hatte Schaden / Mehrkosten i.H.v. mehr als EUR 50,0 Mio. zur Folge

ADLER REAL ESTATE /// GESCHAFTSBERICHT 2019 55



/// ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT / RISIKO- UND CHANCENBERICHT

Eintrittswahrscheinlichkeit

Die Eintrittswahrscheinlichkeit erfolgt nach folgenden Klassen:

Klasse Wert Beschreibung

Unwahrscheinlich 1 Bis 15,0 % Wahrscheinlichkeit des Eintritts
Fernliegend 2 Ab 15,01 % bis 30,0 % Wahrscheinlichkeit des Eintritts
Selten 3 Ab 30,01 % bis 45,0 % Wahrscheinlichkeit des Eintritts
Denkbar 4 Ab 45,01 % bis 60,0 % Wahrscheinlichkeit des Eintritts
Maglich 5 Ab 60,01 % bis 75,0 % Wahrscheinlichkeit des Eintritts
Wahrscheinlich 6 Mehr als 75,0 % Wahrscheinlichkeit des Eintritts

ADLER verwendet zur Risikomessung ein Scoring-Modell (Punktewertverfahren von 1 bis 6), das die Ope-
rationalisierung sowie die Bewertung und Gewichtung aller Einzelrisiken im ADLER-Konzern ermoglicht.
Die Scorings werden hierbei aus dem Durchschnitt der in der obigen Tabelle als Wert angegebenen Zif-
fer abgeleitet. Fur jedes Risiko wird die mogliche Schadenshdhe und Eintrittswahrscheinlichkeit vor den
jeweiligen (Gegen-)MaBBnahmen (Bruttomethode) ermittelt. Fiir bedeutende Risiken sind Schwellenwerte
definiert, deren Erreichen automatisch bestimmte MaBnahmen auslost, etwa eine Informationspflicht oder
die unmittelbare Einleitung einer MaBnahme. Insofern hat ADLER zielgerichtete MitigationsmalBnahmen
zur Reduzierung oder Beseitigung von Risiken eingerichtet. Das Risikoklassifizierungssystem wurde im
Geschiéftsjahr 2019 an die teilweise veréanderten Strukturen und Anforderungen angepasst.

Rechnungslegungsbezogenes internes Kontrollsystem

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem umfasst konzernweit alle Grundsatze, Verfah-
ren und MaBnahmen zur Sicherung der Wirtschaftlichkeit, Verlasslichkeit und OrdnungsmaBigkeit der
Rechnungslegung sowie zur Sicherung der Einhaltung der maBgeblichen rechtlichen Vorschriften, um im
Rahmen der externen Berichterstattung ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Lage
des Unternehmens zu vermitteln. Dazu gehdren organisatorische Regelungen wie etwa das ,Vier-Augen-
Prinzip” genauso wie die routinemafBigen maschinellen IT-Prozesskontrollen. Schriftlich formulierte Verfah-
rensanweisungen geben zudem vor, wie entsprechende Vorschriften im ADLER-Konzern anzuwenden sind.

Ein wesentlicher Aspekt fir Ordnungsmafigkeit und Verldsslichkeit der Rechnungslegung ist die gezielte
Trennung von Verwaltungs-, Ausfiihrungs-, Abrechnungs- und Genehmigungsfunktionen, die ADLER durch
entsprechende Zuordnung von Verantwortung gewdhrleistet. Fiir eine zutreffende und marktgerechte Be-
wertung der Vermogenswerte versichert sich ADLER der Expertise von externen Gutachtern, die auf die
Bewertungen von Immobilien spezialisiert sind. Andere Regelungs- und Kontrollaktivitaten haben das Ziel,
verlassliche und nachvollziehbare Informationen aus den Buchungsunterlagen zur Verfligung zu stellen.

Die organisatorischen MalBnahmen sind insgesamt darauf ausgerichtet, unternehmens- oder konzernweite
Veranderungen in der Geschéftstatigkeit zeitnah und sachgerecht in der Rechnungslegung zu erfassen. Das
interne Kontrollsystem gewdhrleistet dabei auch die Abbildung von Verdnderungen im wirtschaftlichen
oder rechtlichen Umfeld der ADLER und des ADLER-Konzerns und stellt die Anwendung neuer oder gedn-
derter gesetzlicher Vorschriften zur Rechnungslegung sicher.
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Buchhalterische Vorgdnge werden mit marktiiblichen Buchhaltungssystemen erfasst. Die Nebenbuchhaltun-
gen fir die Immobilien erfolgen zentral in dem konzerneigenen ,Shared-Service-Center” in Hamburg und
Munster in einem zertifizierten Hausverwalter-Software-System. Der Konzernabschluss wird zentral mit einem
fihrenden handelsiiblichen EDV-System erstellt, das ebenfalls von unabhangigen Priifern zertifiziert wurde.

Zur Aufstellung des Konzernabschlusses des ADLER-Konzerns ergénzen die Tochtergesellschaften ihre Ein-
zelabschlisse durch die dafiir nétigen Berichtspakete. Alle Zahlen und Daten werden vom Controlling oder
Rechnungswesen der ADLER Uberpriift und ausgewertet. Die von den Konzerngesellschaften vorgelegten
Einzelabschlisse durchlaufen zudem die speziell dafiir vorgesehenen Kontrollmechanismen und Plausibili-
tatsprifungen im EDV-System fiir die Konsolidierung. Dort werden dann samtliche Konsolidierungsbuchun-
gen vorgenommen und dokumentiert.

Interne Revision

Die ADLER hat auch im Geschéftsjahr 2019 anlassbezogene und anlassunabhangige Revisionspriifungen
durchgefiihrt, um die Kontrollen zu intensivieren und Verbesserungspotenziale zu erkennen. Die Uber-
prifungen umfassten partiell auch Compliance-Priifungen, um auch die Wirksamkeit des internen Kontroll-
systems, des Risikomanagement- und des Compliance-Management-Systems zu iberpriifen.

Die Durchfiihrung erfolgte nach den Grundsdtzen interner Revision unter der Leitung des Vorstands und
der Abteilung Governance-Risk-Compliance mit Unterstiitzung einer externen Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft. So wurden im Geschaftsjahr 2019 unter anderem die Verwaltung von leerstehenden Wohneinheiten
im Bereich WEST und OST, die Prozesse bei der Vergabe von mietférdernden MaBnahmen, der Stand der
technischen Verwaltung von Aufziigen und die Nebenkostenabrechnungen im Bereich des,Shared Service
Centers” sowie die Umsetzung von Daten-Léschkonzepten (Anforderungen im Rahmen der DSGVO) im Be-
reich der Mietwohnungs- und Gewerberaumverwaltung Gberpriift. Das Ziel der internen Revision ist hierbei
neben der Aufdeckung und Beseitigung von etwaigen VerstdBen auch das Aufzeigen von Verbesserungs-
moglichkeiten und die Anpassung von Prozessen durch konkrete Handlungsempfehlungen. Die Revision
wurde im Geschaftsjahr 2019 neben den anlassbezogenen und anlassunabhéngigen Priifungen auch un-
terstlitzend bei der Konzipierung neuer Systeme (zum Beispiel DSGVO-Compliance und Vermietung) der
ADLER eingesetzt, um projektbegleitend einen praventiven Ansatz zu verfolgen.
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Darstellung der bedeutendsten Einzelrisiken

Der ADLER-Konzern sieht sich einer Vielzahl von unterschiedlichen Risiken ausgesetzt, die sich einzeln oder
in Summe nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage sowie auf die weitere wirtschaftliche Ent-
wicklung des Konzerns insgesamt auswirken kdnnen. Nachfolgend sind alle aus Sicht des ADLER-Konzerns
wesentlichen und einschneidenden Risiken dargestellt. Bei der Bestimmung ihrer Bedeutung sind im We-
sentlichen die mdglichen Auswirkungen auf die ADLER dargestellt.

Die bedeutendsten Einzelrisiken der ADLER stellen sich wie folgt dar:

Risiken Risikobereiche Bewertung
Finanzwirtschaftliches Risiko/ Einschneidende
1. Verschlechterung des externen Unternehmensratings ~ Refinanzierungsrisiko Bedeutung
Finanzwirtschaftliches Risiko/ Einschneidende
2. Bewertungsrisiko Refinanzierungsrisiko Bedeutung
Finanzwirtschaftliches Risiko/ Einschneidende
3. Finanzierungsrisiko Refinanzierungsrisiko Bedeutung
Risiko der Nichteinhaltung von finanziellen Finanzwirtschaftliches Risiko/ Einschneidende
4, Kennzahlen (Covenants) Refinanzierungsrisiko Bedeutung
Finanzwirtschaftliches Risiko/
5. Negative Zinsanderung Refinanzierungsrisiko Wesentliche Bedeutung
Risiko der Bestandsverwaltung/
6. Verminderung der Marktmiete Refinanzierungsrisiko Wesentliche Bedeutung
Risiko der Bestandsverwaltung/
7. Erhdhung des Leerstands Cashflow-Risiko Wesentliche Bedeutung
8. Rentabilitétsrisiko Finanzen/operatives Geschaft Wesentliche Bedeutung

Reputationsrisiko — Beeintrachtigung des offentlichen
9. Ansehens Markt/operatives Geschaft Wesentliche Bedeutung

Negative Verdnderung der gesamtwirtschaftlichen
10. und immobilienwirtschaftlichen Rahmenbedingungen  Markt/Immobilienrecht Wesentliche Bedeutung

Die Risiken des ADLER-Konzerns umfassen neben allgemeinen Risiken, die fir alle Unternehmen gelten, insbe-
sondere die immobilienspezifischen Risiken aus dem Ankauf, der Bewirtschaftung und dem Verkauf von Im-
mobilienbestanden sowie die damit im Zusammenhang stehenden real- und finanzwirtschaftlichen Risiken.

(1) Verschlechterung des externen Unternehmensratings

Der ADLER-Konzern hat in den vergangenen Jahren eine sukzessive Verstarkung seiner Aktivitaten am Kapi-
talmarkt vorgenommen und hierfurr durch die internationale, externe Ratingagentur Standard & Poor’s (S&P)
ein externes Rating durchfiihren lassen. Infolge der zukinftigen, weiteren Intensivierungen seiner Bem-
hungen am Kapitalmarkt und des Ziels des Erhalts eines Investment-Grade-Ratings (BBB-Rating) sieht der
ADLER-Konzern eine hohe Bedeutung darin, dass sich dieses externe Unternehmensrating verschlechtern
kdnnte. Die Wahrscheinlichkeit des Eintritts einer gegenwartigen Verschlechterung des Unternehmensra-
tings sieht ADLER jedoch als,,unwahrscheinlich” an.

Wenngleich zum heutigen Zeitpunkt keine der Fremdfinanzierungen der ADLER, seien es Bankdarlehen
oder Wandelschuldverschreibungen, an ein bestimmtes Rating gebunden ist, so ist ein Investment-Grade-
Rating fur institutionelle Anleger oftmals eine Grundvoraussetzung eines Investments. Der Erhalt und das
Halten eines Investment-Grade-Ratings sind daher fiir ADLER bedeutend fiir die weitere Refinanzierung am
Kapitalmarkt.
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Verschlechtert sich ein einmal erhaltenes Rating, hat dies mdgliche Auswirkungen auf den Finanzierungs-
zins und die Reputation am Kapitalmarkt. Zudem besteht die Moglichkeit, dass, wenn Fremdfinanzierungen
an ein bestimmtes Rating gebunden werden, diese - je nach vertraglicher Ausgestaltung der Finanzierung -
erhaltenen Gelder zurlickgezahlt werden missen, falls sich das Rating unterhalb eines bestimmten Grades
verschlechtert.

ADLER begegnet diesem Risiko durch eine konsequente Risikostrategie und durch RisikomaBnahmen in
Form einer konzernweiten Risikosteuerung zur Verbesserung der finanziellen Kennzahlen.

(2) Bewertungsrisiko

Die Bewertung von Immobilien ist ein zentrales Thema bei Immobilienaktiengesellschaften. Die Bewertung
wird im Wesentlichen durch die Parameter Diskontierungs-/Kapitalisierungszins, Marktmiete und Leerstand
beeinflusst. Insofern besteht das Risiko, dass Immobilienbestédnde im Wert anzupassen sind, wenn sich die
Parameter ungtinstig entwickeln. Dartiber hinaus besteht das immanente Risiko, dass sich die gutachterlich
ermittelten Werte ggf. nicht am Markt realisieren lassen.

Der ADLER-Konzern reagiert auf das Bewertungsrisiko einerseits durch die Beauftragung von renommier-
ten Bewertungsinstituten und durch eine vorsichtige Bestimmung der Bewertungsparameter. Die Eintritts-
wahrscheinlichkeit wird derzeit als ,fernliegend” durch den Risikoverantwortlichen eingeschatzt.

Durch den Einbezug aller Wohnungsbestande der ADO Properties in den Konzernabschluss der ADLER zum
Bilanzstichtag 31. Dezember 2019 hat sich fuir ADLER insgesamt das Risiko vom ,Gesetz zur Neuregelung
gesetzlicher Vorschriften zur Mietenbegrenzung” des Berliner Senats grundsatzlich erhoht. Allerdings wird
die ADO Properties durch die mit hoher Wahrscheinlichkeit zu erwartende Ubernahme der ADLER durch die
ADO Properties im Verlauf des Geschéftsjahres 2020 bereits als aufgegebener Geschéftsbereich im ADLER-
Konzern zum 31. Dezember 2019 ausgewiesen. Daher sind etwaige Auswirkungen auf den Zeitraum bis zur
Ubernahme und den damit verbundenen Abgang der ADO Properties bei der ADLER begrenzt.

Das Risiko aus dem Inkrafttreten des,Gesetzes zur Neuregelung gesetzlicher Vorschriften zur Mietenbegren-
zung” des Berliner Senats, der sogenannte ,Berliner Mietendeckel”, und die daraus gdf. resultierenden nega-
tiven Auswirkungen auf die Marktentwicklung von Mietwohnungen (Gefahr der Abwertung von Immobilien)
sehen die Immobiliengutachter gegenwartig zudem nicht als wahrscheinlich an. Dieses gilt ebenso fir eine
mogliche Verschlechterung des Wohnungsmarktes insgesamt und fiir den moglichen Wohnungsverkauf.

(3) Finanzierungsrisiko

Als Immobilienaktiengesellschaft mit einem hohen Anteil an Fremdfinanzierung ist der ADLER-Konzern
zwangsldufig dem Risiko ausgesetzt, bei Akquisitionsvorhaben eine benétigte Finanzierung nicht zu erhal-
ten. Eine restriktive Kreditvergabepolitik von Banken ist gegenwartig allerdings weiterhin nicht erkennbar.
Um das Finanzierungsrisiko in jedem Fall gering zu halten, arbeitet ADLER mit zahlreichen Kreditinstituten,
institutionellen Anlegern am Kapitalmarkt und privaten Investoren zusammen. Im Konzern besteht deshalb
auch keine Abhangigkeit von einem einzelnen Glaubiger. Darliber hinaus nutzt ADLER unterschiedliche
Finanzierungsinstrumente, wie etwa Hypothekendarlehen, Unternehmensanleihen oder Wandelschuld-
verschreibungen, und hat sich so verschiedene Zugéange zum Kapitalmarkt verschafft, die unabhéngig von-
einander genutzt werden kénnen. Vertrage Uber derivative Finanzinstrumente werden, wenn Uberhaupt,
nur mit Finanzinstituten hochster Bonitat abgeschlossen.

ADLER ist es im Herbst 2019 gelungen, eine Zwischenfinanzierung fiir den Erwerb einer 33,25 %-igen
Beteiligung an der ADO Properties im Umfang von rd. EUR 710 Millionen zu erlangen. Die gewichteten
durchschnittlichen Fremdkapitalzinsen (WACD) konnten auf einem niedrigen Wert gehalten werden.
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Im aktuellen Zinsumfeld wird das Risiko, bei auslaufenden Finanzierungen eine Anschlussfinanzierung nur
zu hoheren Zinsen zu erhalten, als ,unwahrscheinlich” eingeschatzt. Selbst bei wieder moderat steigenden
Zinsen ist zu erwarten, dass Anschlussfinanzierungen bei ausreichenden Sicherheiten auch auf absehbare
Zeit guinstiger sein dirften als die auslaufenden Finanzierungen. ADLER rechnet insofern bei Refinanzierun-
gen mit einer positiven Wirkung auf den Cashflow und FFO I. Etwaigen Refinanzierungskonzentrationen
wird durch rechtzeitige Losungen und MaBnahmen entgegengewirkt.

(4) Risiko der Nichteinhaltung von finanziellen Kennzahlen (Covenants)

Bei einem VerstoR von Gesellschaften des ADLER-Konzerns gegen Verpflichtungen aus Wandelschuldver-
schreibungen, Anleihen und Kreditvertragen (Financial Covenants und Anleihebedingungen) kdnnten die
Darlehen vorzeitig féllig gestellt, die Anleihen vorzeitig gekiindigt oder VerstoBe gegen vertragliche Be-
dingungen festgestellt werden. Die Einhaltung der Financial Covenants wird daher laufend durch die Ab-
teilung Finanzierungen lberwacht und gesteuert. Zusatzlich wird sie im Rahmen des Risikomanagement-
Systems turnusmaBig oder auch anlassbezogen tiberwacht und den Glaubigern im Rahmen der Routine des
Bankenreportings angezeigt.

Die Nichteinhaltung von finanziellen Kennzahlen beinhaltet auch die sogenannten Change-of-Control-
Klauseln in Bankfinanzierungen und in Anleihefinanzierungen, die vor dem Hintergrund der beabsichtigten
Ubernahme des ADLER-Konzerns durch die ADO Properties zum Tragen kommen kénnten. Laut Mitteilung
der ADLER vom 11. Médrz 2020 haben jedoch Anleihegldaubiger und Banken in Hohe von rd. EUR 3,135 Mrd.
von insgesamt rd. EUR 3,5 Mrd. Verzichtserklarungen unterzeichnet, um auf die Ausliibung von Sonder-
kiindigungsrechten wegen der Change-of-Control-Klauseln zu verzichten. Die Gesprache mit den Fremd-
kapital-Investoren, die sich noch nicht entschieden haben, werden fortgesetzt.

Trotz der als einschneidend” beurteilten Bedeutung des Risikos der Nichteinhaltung von finanziellen Kenn-
zahlen, wird dessen Eintrittswahrscheinlichkeit zum Bilanzstichtag als ,fernliegend” beurteilt.

(5) Negative Zinsanderung

Der ADLER-Konzern verschuldet sich — mit Ausnahme der in Neuen Israelischen Schekeln ausgegebenen
Anleihen der BCP und ADO Group - ausschlief3lich in seiner funktionalen Wahrung und unterliegt daher
Zinsanderungsrisiken ausschlieflich im Euro.

Zinsanderungen wirken sich mit einem gewissen Zeitverzug auch auf den Marktwert vorhandener Vermé-
genswerte, wie etwa der Investment Properties aus. Dieses nicht zahlungswirksame Zinsrisiko, d. h. die még-
liche Verdnderung des beizulegenden Zeitwertes, besteht grundsétzlich auch bei allen festverzinslichen
mittel- und langfristigen Forderungen und Verbindlichkeiten.

Die Auswirkungen steigender Zinsen auf den IFRS-Wert der Investment Properties allein betrachtet sind bei
der Gro3enordnung des Immobilienvermdgens der ADLER-Gruppe sehr groB3. Erhéht sich beispielsweise
der Diskontierungszins um 0,5 Prozentpunkte, so kann sich dieses in der Gré3enordnung von rund vier Pro-
zent negativ auf den Wert der Investment Properties auswirken. ADLER sieht eine mdgliche negative Zinsan-
derung, allein betrachtet, als Risiko mit wesentlicher Bedeutung an. Als eine MaBhahme, um einer negativen
Zinsanderung zu begegnen, wurden Objektfinanzierungen eines Teils des Gesamtportfolios durch eine Ka-
pitalmarktfinanzierung der ADLER ersetzt. Die Eintrittswahrscheinlichkeit und die mégliche Erhéhung der
Zinsen werden als fernliegend” angesehen.
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(6) Verminderung der Marktmiete

Das Risiko der Verschlechterung der Marktmiete kann sich auf die Werthaltigkeit der Investment Properties aus-
wirken. Aus diesem Grund sieht ADLER das Risiko mit Auswirkungen auf den Cashflow flr sich genommen
als wesentlich an. Im Rahmen der Bewertung der Investment Properties wird eine erzielbare Miete zugrunde
gelegt. Wenn diese erzielbare Miete als riickldufig angesehen wird, werden sich die Immobilienwerte, diese
Entwicklung allein betrachtet, vermindern.

Die immobilienwirtschaftlichen Prognosen und die zunehmende Wohnungsknappheit lassen das wesen-
tliche Risiko der Verminderung der Marktmiete gegenwartig als ,fernliegend” erscheinen. Diese Bewertung er-
gibt sich auch aus der gegenwartig geringen Eintrittswahrscheinlichkeit des Risikos infolge der allgemeinen
Wohnungsknappheit.

(7) Erhohung des Leerstands

Ein weiteres Risiko mit wesentlicher Bedeutung und méglichen Auswirkungen auf den Wert des Immo-
bilienbestands und auf die Ertragskraft des ADLER-Konzerns ist — fiir sich genommen - die Erh6hung des
Leerstands von Mieteinheiten. ADLER sieht dieses singuldr betrachtete Risiko grundsatzlich als wesentlich
an. Da in Teilportfolios tberdurchschnittliche Leerstdnde zu verzeichnen sind, waren Gegenmafl3nahmen
erforderlich, um dem weiteren Anstieg Einhalt zu gewahren. ADLER verfolgt gezielt die Investitionen in
den eigenen Wohnungsbestand, um diese Leerstande abzubauen. Es hat sich aber auch gezeigt, dass
die Auslastung der Baufirmen, technischen Dienstleister und auch internen technischen Kapazitdten im
Geschiftsjahr 2019 ein wesentlicher Faktor flr das Leerstandsmanagement war.

ADLER beugt dem Leerstandsrisiko durch stetige InstandhaltungsmaBnahmen und -programme vor. Das
als wesentlich bewertete Leerstandsrisiko wird mit einer Eintrittswahrscheinlichkeit von ,fernliegend” bis
»selten” bewertet.

(8) Rentabilitatsrisiko

Das Risiko fehlender Rentabilitdt wird als ein Risiko von einschneidender Bedeutung angesehen. ADLER
begegnet dem Risiko mit der Entscheidung auf der Grundlage von festgesetzten Renditen vor etwaigen
Investitionen. Im Nachgang vorgenommener Investitionen erfolgt eine Nachbetrachtung/Nachkalkulation,
um dem Rentabilitatsrisiko weiter zu begegnen. Nach Ubernahme eines Portfolios wird dieses im Rahmen
des Portfoliomanagements weitergehend dahingehend untersucht, welche Einheiten ggf. verdauBert oder
welche Bestande weiterentwickelt werden kdnnen, um eine hohere Rentabilitdt zu erreichen.

Das Risiko wird aufgrund der hohen Dynamik der Immobilienmarkte der letzten Jahre mit einer Eintritts-
wahrscheinlichkeit von,,denkbar” bewertet.

(9) Reputationsrisiko — Beeintrachtigung des 6ffentlichen Ansehens

Ein wesentliches Risiko ist die Beeintrachtigung des 6ffentlichen Ansehens der ADLER-Gruppe (Reputations-
risiko). Am Kapital- und Immobilienmarkt hat sich die ADLER-Gruppe mittlerweile ein gutes Ansehen ge-
schaffen, was zum Beispiel dadurch zum Ausdruck kommt, dass ADLER fir die finanzielle Berichterstattung
von der EPRA mit dem ,Gold Award” ausgezeichnet worden ist. Zur weiteren Aufrechterhaltung und zur Ver-
meidung von Reputationsverlusten ist ADLER stets darauf bedacht, eine offene Informationspolitik mit ihren
Mietern, Geschéfts- und Finanzpartnern sowie mit ihren Aktiondren zu pflegen. Diese Kommunikation wird
auf unterschiedlichen Wegen vorgenommen, um der jeweiligen Situation gerecht zu werden. So wurden die
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Mieter beispielsweise mit einem Informationsschreiben zur Anwendung und Umsetzung der EU-DSGVO im
Geschéftsjahr 2019 informiert. Gegenwartig sieht ADLER das Reputationsrisiko am Kapitalmarkt als ,wesent-
lich” und seine Eintrittswahrscheinlichkeit als ,denkbar” an.

Bei dieser Bewertung sind etwaige anders einzuschitzende AuBerungen von Marktteilnehmern in Bezug
auf die bevorstehende Ubernahme der ADLER durch die ADO Properties noch nicht beriicksichtigt und
bewertet worden.

(10) Negative Veranderung der gesamtwirtschaftlichen und immobilienwirtschaftlichen
Rahmenbedingungen

Der wirtschaftliche Erfolg des ADLER-Konzerns ist zu einem wesentlichen Teil von der Entwicklung des
deutschen Immobilienmarktes abhangig, der wiederum von der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
beeinflusst wird. Zwar sind die Auswirkungen des Coronavirus auf die Gesamtwirtschaft in Deutschland
zum Zeitpunkt der Aufstellung des Abschlusses kaum absehbar und kénnten durchaus betrachtlich sein.
Unmittelbare und vor allem wesentliche Auswirkungen auf den deutschen Immobilienmarkt sind hieraus
allerdings noch nicht zu erwarten. Als Hauptindikator fiir die Knappheit von Mietraum gilt der Preis, der fir
dessen zeitweise Uberlassung gezahlt wird. Solange die Mieten steigen, wie es in Deutschland gegenwirtig
zu beobachten ist, halt sich daher das Risiko, aufgrund einer Verdnderung der allgemeinen Bedingungen
auf dem Wohnungsmarkt Mieter zu verlieren und dadurch einen héheren Leerstand in Kauf nehmen zu
mudissen, in Grenzen. Die Eintrittswahrscheinlichkeit des Risikos wird daher mit,fernliegend” angegeben.

Bei regulatorischen MaBnahmen durch die Politik auf dem Gebiet der Immobilienwirtschaft (z. B. Mietpreis-
bremse, Mietendeckel in Berlin, Verscharfung der Vorschriften zur Grunderwerbsteuer und Erhéhung der
Grundsteuer) sind mdgliche Verdnderungen kurzfristig zu untersuchen und ggf. Gegenmaf3nahmen zu
entwickeln.

Dass ADLER konzernweit tber ein regional breit gestreutes Portfolio verfiigt, ist auch als MaBnahme der
Risikostreuung zu verstehen. Der ADLER-Konzern ist dabei mit seinen Portfolios in 14 Bundeslandern (ohne
BCP) vertreten. Hierbei gibt es eine Konzentration auf die Bundeslander Niedersachsen, Nordrhein-Westfalen
und Sachsen, die anderen Bundeslander machen jeweils weniger als zehn Prozent am Gesamtbestand der
ADLER aus. Zudem wird das Gesamtkonzern-Portfolio stdndig optimiert. Der Ausweis von sogenannten
Non-Core-Bestdnden, die zur VerduBBerung vorgesehen sind, dient dazu, unwirtschaftliche Immobilien zu
identifizieren, zu verduBBern und so dem Marktrisiko zu begegnen.

Risiken im Zusammenhang mit der 33,25 %-Beteiligung an der ADO Properties

Die Risiken aus dem Erwerb der mittelbar gehaltenen Anteile an der ADO Properties kdnnte in der Nichter-
fullung der Beherrschungsvoraussetzungen liegen. Aufgrund der Zusammensetzung des Verwaltungsrats
der ADO Properties und der historischen Prasensmehrheiten von ADLER bei der ADO Properties, ist die-
ses Risiko allerdings gering. Zum 31. Dezember 2019 werden die Vermoégenswerte und die damit zusam-
menhdngenden Schulden bereits vollstandig als aufgegebener Geschéftsbereich im Konzernabschluss der
ADLER ausgewiesen, da ein Verlust der Beherrschung und eine Entkonsolidierung im Geschaftsjahr 2020
hochstwahrscheinlich sind.

Die Risiken der Finanzierung und die damit verbundene Frage nach einem Rating gehen nach Ubernahme
der ADLER durch ADO Properties auf die geplante ADLER Real Estate Group uber.
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Risiken im Zusammenhang mit der Ubernahme der ADLER durch die ADO Properties

Am 15. Dezember 2019 hat die ADO Properties beschlossen, den Aktionaren der ADLER ein freiwilliges
dffentliches Ubernahmeangebot in Form eines Umtauschangebots zu unterbreiten. Dabei beabsichtigt die
ADO Properties, den Aktiondren 0,4164 ADO Properties-Aktien pro ADLER-Aktie anzubieten.

Ferner haben die ADO Properties und ADLER ein Business Combination Agreement unterzeichnet. Gegen-
stand des Business Combination Agreements sind das gemeinsame Verstdandnis der strategischen Ziele von
ADO Properties und ADLER, die Portfoliodiversifizierung, die beabsichtigte zukiinftige Unternehmensstruk-
tur der Unternehmensgruppe, der beabsichtigte Integrationsprozess, der Ablauf und die Konditionen des
Angebots (einschlieBlich bestimmter Annahmeschwellen) sowie die grundsatzliche Unterstiitzung des An-
gebots durch Vorstand und Aufsichtsrat der ADLER.

Ferner wurde zwischen ADO Properties und J.P. Morgan Securities Plc, J.P. Morgan AG und J.P. Morgan Europe
Limited ein Kreditrahmenvertrag iber EUR 3,463 Mrd. zur evtl. Bedienung von falligen Krediten infolge der
Change-of-Control-Klauseln vereinbart.

Die Ubernahme von ADLER durch die ADO Properties birgt eine Vielzahl von Risiken. Ausgewahlte Kern-
risiken sind:

« Change-of-Control-Klauseln kdnnten zu Mehraufwendungen fiir sofort fallige Verbindlichkeiten in Hohe
von bis zu EUR 3,5 Mrd. filhren. GemaR Stand vom 11. Méarz 2020 haben jedoch Glaubiger (vorwiegend
Anleihe- und Bankglaubiger), die ein Recht auf Sonderkiindigung aufgrund der Change-of-Control-Klau-
seln hatten, mit einer Glaubigersumme in Hohe von rd. EUR 3,135 Mrd. von insgesamt EUR 3,5 Mrd. dies-
bezugliche Verzichtserklarungen unterzeichnet.

« Bei der Einschitzung der Ubernahme ist ADO Properties von falschen Annahmen ausgegangen und hat
die Risiken nicht oder nicht richtig erkannt.

- Mit der Ubernahmeerkldrung wiirden erhebliche Teile des Personals bei der ADO Properties ihren
Arbeitsvertrag aufkiindigen. In einigen Abteilungen kdnnte somit bedrohlich viel Know-how verloren
gehen. Diese Personalflucht kdnnte erhebliche negative Auswirkungen auf die Erfiillung der operationa-
len Tatigkeiten gegeniiber den Mietern haben.

- Die Abhangigkeit vom Regionalmarkt des ADO-Portfolios kndnte ggf. nicht richtig eingeschatzt worden
sein. Dieses konnte sich ggf. negativ auf die Immobilienwerte auswirken, da gesetzliche Regelungen
(Mietpreisbremse und Stopp der Mieterhohungen) das Wachstum erheblich begrenzen kdnnen.

« Esbesteht die Gefahr derVerdnderung des Zeitwertes der Immobilie bei einem wirtschaftlichen Abschwung.

« Es besteht die Gefahr der Verteuerung der Finanzierungskosten bei einem evtl. Zinsanstieg fiir den neu
geschaffenen Konzern ADLER Real Estate Group (zum Beispiel geht das Rating zurtick).

- Die Steuerlast kénnte steigen. Die Ubernahme der ADLER durch die ADO verursacht gemil § 8c KStG
den Verlust der Verlustvortrage bei den Immobilienbesitzgesellschaften der ADLER, wenn keine stillen
Reserven mehr vorhanden sind.

« Das steuerliche Umfeld in Luxembourg fiir die neue Gesellschaft ist bestimmend und kénnte ggf. falsch
eingeschatzt worden sein. Dieses kdnnte zu nicht geplanten Steuerzahlungen fiihren.
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- Risiken flr die Wertpapiere: Eine Verwdsserung der bisherigen Aktiondre und ein (Total-)Verlust der nicht
tauschwilligen Aktionare in Folge eines mdglichen Delisting der alten ADLER kdnnte eintreten.

Weitere Risiken

Neben den zuvor genannten wesentlichen Risiken hat die ADLER die Ublichen finanzwirtschaftlichen, im-
mobilienwirtschaftlichen und leistungswirtschaftlichen Risiken. Diese Risiken betreffen insbesondere das
Marktpreisrisiko von Beteiligungen, das Forderungs- und Mietausfallrisiko, das Liquiditatsrisiko, das Investi-
tionsrisiko sowie objekt- und projektspezifische Risiken.

Im Geschéftsjahr 2017 hat die ADLER die Beteiligung an der ACCENTRO Real Estate AG, Berlin, verduBBert.
Der restliche Kaufpreis von EUR 55,6 Mio. per 31. Dezember 2019 war nach Einrdumung eines verlanger-
ten Zahlungsziels und der zwischenzeitlich erfolgten Zahlung von EUR 97,9 Mio. im Geschaftsjahr 2019
bis zum Ende 2019 zur Zahlung féllig. Diese Frist wurde mit einer weiteren Prolongationsvereinbarung bis
30. Juni 2020 verlingert. Im Ubrigen sieht ADLER die Forderung als gut besichert an.

ADLER hat im April 2018 knapp 70 Prozent der Anteile an der BCP erworben. BCP ist eine Gesellschaft nie-
derlandischen Rechts. Sie ist an der Tel Aviv Stock Exchange, Israel, gehandelt. Die weitere Integration in
den ADLER-Konzern bringt grundsatzlich Integrationsrisiken mit sich. So wird einerseits das Ertragswert-
risiko der Beteiligung selbst erfasst und bewertet, andererseits werden aber auch die operativen Risiken
der Immobilienbestdnde und Projektentwicklungen der BCP erfasst. Wegen der in der BCP befindlichen
Projektentwicklungen tragt die ADLER mittelbar die tiblichen Projektentwicklungsrisiken. Zwischenzeitlich
hat sich die BCP von umfangreichen Immobilien im Gewerbebereich und von einer 75 %-igen Beteiligung
an der gro3ten Projektentwicklung in Gerresheim vertraglich getrennt. Hieraus ergeben sich zum Zeitpunkt
der Aufstellung des Konzernabschlusses zwei folgende Risikobereiche:

VerdauBerung wesentlicher Teile der Gewerbeimmobilien

Im Zuge der Verauf3erung von weiteren Teilen des Gewerbeportfolios der BCP wurde die zweite Tranche
mit Vertrag vom 28. Juni 2019 beurkundet. Dabei haben vier Brack-Konzerngesellschaften sieben Gewer-
beimmobilien im Gesamtwert von EUR 98,2 Mio. verduf3ert. Mit Vertrag vom 28. Juni 2019 haben ferner drei
Brack-Konzerngesellschaften drei Gewerbeimmobilien im Gesamtwert von EUR 30,4 Mio. verduf3ert. Die
Vertrdge von insgesamt zehn Gewerbeimmobilien haben ein Gesamtvolumen von rd. EUR 128,6 Mio.

Gegenwartig sind sechs von zehn Immobilien Gbergeben worden (Closing). Fiir vier Gewerbeimmobilien
wird mit dem Closing flr April/Mai 2020 gerechnet. Das Volumen der noch nicht geschlossenen Vertrage
betragt rd. EUR 50,0. Mio. Griinde des noch nicht erfolgten Closings sind u.a. lange Fragelisten nach Unter-
lagen, bei deren Beantwortung die Verkdufer auf Zuarbeit des Mieters angewiesen sind. Insofern bestehen
Ertrags- und Liquiditatsrisiken und ggf. Risiken der moglichen Riickabwicklung.

Die gegenwartig verbliebenen Gewerbeimmobilien stellen sich als schwerer verkauflich dar. Es bestehen
Uberlegungen diese ggf. nicht mehr zu verduBern oder umzuwidmen. Die Risiken bestehen in etwaigen
antizipierten Verlusten fir ein etwaiges VerduBerungsszenario oder in den Kosten der Umwidmung. Zum
Bilanzstichtag erfolgten Abwertungen auf diese noch gehaltenen Gewerbeimmobilien auf den beizulegen-
den Zeitwert des Bilanzstichtages.
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VerauBerung von 75 % der Anteile an der Projektentwicklung Gerresheim

Mit Vertrag vom 22. September 2019/26. Dezember 2019 hat die Brack Capital Germany (Niederlande)
XLVIII B.V. 75 % der Anteile an der Glasmacherviertel GmbH & Co. KG, Gerresheim, Disseldorf, mit Wirkung
zum 1. Juni 2019 — unter Ubernahme der bestehenden Bankdarlehen und bisherigen Gesellschafterdar-
lehen - zu einem Gesamtkaufpreis von EUR 213,75 Mio. verauBert. Hierbei wurde ein Wert des Immobi-
lienvermogens (der Projektentwicklung) von EUR 375 Mio. angesetzt. Das Closing und die Bezahlung der
vereinbarten vier Kaufpreisraten hdngen von noch ausstehenden Genehmigungen ab. Zum Bilanzstichtag
am 31. Dezember 2019 war noch keine dieser Genehmigungen erteilt. Ein Risiko besteht im Ausbleiben der
Zahlungen fir kiinftig fallig werdende Kaufpreisraten.

Wahrungsrisiken

Im Rahmen des Erwerbs der BCP ist ADLER mittelbar ein Wahrungsrisiko erwachsen, das aus den drei in
Neuen Israelischen Schekeln (ILS bzw. NIS) ausgegebenen Anleihen resultieren kdnnte, die zum Bilanzstich-
tag am 31. Dezember 2019 in H6he von EUR 106 Mio. ausgewiesen werden. Weiterhin weist die ADO Group
Anleihen in Neuen Israelischen Schekeln (ILS bzw. NIS) tGber insgesamt EUR 330,9 Mio. zum Bilanzstichtag
aus. Eine Besicherung des Wahrungsrisikos besteht jeweils nicht.

Im Bereich der Informationstechnik (IT) und bei der Verarbeitung von elektronischen Daten (EDV) hat sich
ADLER im Geschaftsjahr 2019 sukzessive verbessert. Storungen, Ausfille und Manipulation der IT-Systeme
sowie unautorisierte Zugriffe auf die Unternehmens-IT kdnnten die Geschéftsabldaufe von ADLER erheblich
beeintrachtigen. Um diesem Risiko zu begegnen, benutzt ADLER ausschlieBlich am Markt etablierte Soft-
ware, die einen hohen Sicherheitsstandard bietet. Im Geschaftsjahr 2019 hat die ADLER diese Vorkehrungen
weiter intensiviert und die IT weiterentwickelt zu einer gemanagten Informationstechnik. Den seit dem
25. Mai 2016 gestiegenen Anforderungen an die Datensicherheit durch die EU-Datenschutz-Grundverord-
nung, die am 25. Mai 2018 fehlende Sicherungen unter Strafe stellt, wird mit entsprechenden MaBhahmen,
technisch-organisatorischen Regelungen, beispielsweise Schulungen der Mitarbeiter, und Vereinbarungen
(Datenschutzbeauftragte) begegnet. Zudem sorgen spezialisierte, externe IT-Dienstleister im Rahmen von
Betriebs-, Wartungs- und Administrationsvertragen fiir ein moglichst reibungsloses Funktionieren aller
elektronischen Anwendungen.

Im Rahmen einer Selbstreflexion auf eine an ein in Deutschland sitzendes Immobilienunternehmen erteilte
Strafe wegen datenschutzrelevanter VerstéRe hat die ADLER eine interne Uberpriifung vorgenommen, um
festzustellen, ob die fiir den Datenschutz notwendigen Vorkehrungen getroffen wurden. Im Ergebnis wur-
de festgestellt, dass ADLER datenschutzerhebliche Vorkehrungen in Form eines Datenschutz-Management-
Systems getroffen hat, die den gesetzlichen Erfordernissen entsprechen dirften.

Wie jedes andere Unternehmen ist auch der ADLER-Konzern Risiken ausgesetzt, die in der eigenen Organi-
sation angelegt sind (Management- und Organisationsrisiken). ADLER verfligt Giber eine schlanke Flihrungs-
und Organisationsstruktur. Dem Vorteil der geringen Personalkostenbelastung steht dabei das Risiko des
Ausfalls von Personen in Schlisselfunktionen gegeniber. Durch entsprechende Vertretungsregeln und den
Austausch sowie die Dokumentation aller fiir die laufenden Geschéftsvorfélle wichtigen Informationen wird
dieses Risiko reduziert. Darliber hinaus reagiert ADLER auf veranderte Prozesse mit der Anpassung von Per-
sonalfunktionen, beispielsweise im Property-Management auf der Regionalebene.

Ein weiteres Risikofeld sind die sogenannten Compliance-Risiken. Jedes Handeln im Unternehmen muss
sich an den von auBen vorgegebenen gesetzlichen oder regulatorischen Rahmenbedingungen orientie-
ren und gleichzeitig selbst gesetzte, interne Richtlinien respektieren. Aus dieser allgemeinen Anforderung
ergeben sich die unterschiedlichsten Compliance-Risiken, zum Beispiel in den Bereichen Dienstleistungen
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durch Dritte in der Bestandsverwaltung, Investment, Desinvestment, Datenschutz und -sicherheit, IT, In-
siderhandel, Arbeitsrecht, Geldwéasche oder bei allgemeinen betrieblichen Risiken. ADLER beugt diesen
Risiken durch eine Compliance-Richtlinie und durch entsprechende Schulungen der Mitarbeiter, die auf
die spezifischen, mit den jeweiligen Tatigkeiten verbundenen Compliance-Risiken eingehen, vor. Zudem
hat ADLER sich einen Code of Conduct gegeben, zu dessen Einhaltung ADLER sich verpflichtet fuhlt. Im
Bereich der steuerlichen Risiken (Tax-Compliance), beispielsweise durch Anderungen der steuerlichen Rah-
menbedingungen, kommen Regelungen fiir interne Abteilungen des Rechnungswesens und fiir externe
Dienstleister zur Anwendung.

Nach dem GroBbrand in einem Hochhaus des Londoner Stadtteils North Kensington Mitte Juni 2017 ist das
Thema Brandschutz auch in Deutschland in die 6ffentliche Diskussion geraten. Als professioneller Vermieter
stellt ADLER routinemaBig sicher, dass die entsprechenden Vorschriften zum Brandschutz in allen Objekten
des Konzerns eingehalten werden. Gleichwohl wurden alle Property-Manager wiederholt fiir das Thema
sensibilisiert und beauftragt, alle einschldgigen MaBnahmen zur Brandverhiitung und -bekdmpfung
sorgfaltig zu Uberpriifen, bei Bedarf auch in Zusammenarbeit mit den fiir den Brandschutz zustéandigen
Behorden. Die erhdhte Sensibilitat fiir diese Thematik hat an einigen Standorten MaBnahmen zur weiteren
Verbesserung des Brandschutzes ausgelost. Die weitere technische Bestandsaufnahme insbesondere von
Hochhdusern, aber auch von Immobilien, die nicht als Hochhaus klassifiziert sind, dauert weiterhin an.

Die ADLER-Gruppe ist auch im Geschaftsjahr 2019 wieder personell durch die fortlaufende Internalisierung
des Property- und Facility-Managements gewachsen. Den Personalrisiken begegnet der Konzern insbe-
sondere durch ein festgelegtes Auswahlverfahren und durch MaBBnahmen bei Einstellung der Mitarbeiter
(BegriiBungsmappe und Belehrungen). Der Fachkrdftemangel zeigt sich jedoch auch in der Immobilien-
wirtschaft immer deutlicher. Das starke Wachstum der ADLER vor allem in den Bereichen Property- und
Facility-Management hatte einen grof3en Personalbedarf zur Folge. Diesen Personalbedarf zeitnah durch
qualifizierte Mitarbeiter zu decken, ist im Geschaftsjahr 2019 schwieriger geworden. Insbesondere in den
technischen Bereichen dauerte es langer, freie Stellen zu besetzen.

Rechtliche Risiken entstehen mit jeder privatwirtschaftlichen Vereinbarung wie etwa der Vermietung, dem
Kauf oder Verkauf von Immobilien, aber auch bei Finanzierungsvereinbarungen mit Kreditinstituten, bei
Aktivitaten auf dem Kapitalmarkt oder im Gesellschaftsrecht. Rechtliche Risiken entstehen zudem dadurch,
dass die unterschiedlichsten Vorgaben, Gesetze und Auflagen in Bezug auf Immobilienbesitz und Immobi-
lienbewirtschaftung eingehalten werden mussen. Zur Bewdltigung der rechtlichen Angelegenheiten und
zur Vermeidung rechtlicher Risiken hat sich der ADLER-Konzern personell entsprechend aufgestellt und
bedient sich zudem im Einzelfall externer anwaltlicher Beratung. Wenn Risiken aus Rechtsstreitigkeiten er-
kennbar sind, werden sie in den Rechenwerken in angemessenem Umfang durch Bildung entsprechender
Riickstellungen beriicksichtigt.

Das Geschéft des ADLER-Konzerns kann von unterschiedlichen externen, teilweise auch nicht vorherseh-
baren Faktoren beeinflusst werden, auf die das Unternehmen selbst nicht einwirken kann, etwa mégliche
Terrorakte oder Naturkatastrophen. Aber auch politische Entscheidungen etwa im Rahmen der Geldpolitik,
der Steuerpolitik, des Mietrechts oder der Forderung des Wohnungsbaus konnen die Gewinnaussichten in
der Vermietung von und im Handel mit Immobilien tangieren — im positiven wie im negativen Sinne.

Gesamtbild der Risikolage des ADLER-Konzerns
Die genannten aufgefiihrten, und in ihrer Bedeutung wesentlichen und gar einschneidenden Risiken so-
wie die ergdnzenden weiteren Risiken haben gegenwartig nach Auffassung der ADLER Real Estate AG und

der ADLER-Konzernleitung weder im Einzelnen noch in ihrer Gesamtheit bestandsgefahrdenden Charakter.
ADLER ist Uberzeugt, die sich aus diesen Risiken ergebenden Bestandsgefahrdungen und Herausforde-
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rungen auch zukiinftig erfolgreich zu beherrschen und rechtzeitig GegenmafBnahmen zu entwickeln. Dies
schlief3t die Risiken, die sich aus dem unmittelbaren Erwerb samtlicher Anteile der ADO Group sowie dem
mittelbaren Erwerb der 33,25 %-igen Beteiligung an der ADO Properties ergeben, ebenso ein wie die Risi-
ken, die sich aus der Ubernahme der ADLER durch die ADO Properties ergeben. Viele zu diesem Themenbe-
reich angefiihrte Risiken (z.B. die Riickzahlungen von Verbindlichkeiten aufgrund von Change-of-Control-
Klauseln) wurden durch Vertrdage oder Vereinbarungen bereits erheblich reduziert. Insofern beflirworten
derVorstand und der Aufsichtsrat der ADLER den Zusammenschluss von ADO und ADLER, was sie durch ihre
Stellungnahme vom 21. Februar 2020 zum Ausdruck gebracht haben.

CHANCENBERICHT

Im Rahmen der Chancenpolitik des ADLER-Konzerns bewerten die Verantwortlichen regelmaBig die unterneh-
merischen Chancen des Gesamtkonzerns. Die Bewertung der unternehmerischen Chancen erfolgtim Rahmen
des konzernweiten Risikomanagement-Systems der ADLER durch die einzelnen Risikoverantwortlichen. Nach-
folgend werden die wesentlichen Chancen beschrieben, die eng mit den Risiken in Verbindung stehen.

Darstellung der bedeutendsten Chancen

Nachfolgend werden die wesentlichen Chancen in der Reihenfolge ihrer Bedeutung beschrieben. Diese Be-
wertung spiegelt einen Anhaltspunkt fiir die gegenwartige Bedeutung dieser Chancen fuir ADLER wider.

(1) Verbesserung des externen Unternehmensratings

ADLER wird nach der letztmaligen Bewertung durch Standard & Poor’s im September 2018 mit einem BB mit
»stable outlook” bewertet. Eine weitere Verbesserung des Ratings ist angestrebt. Die weitere Verbesserung
des Ratings und insbesondere der Erhalt eines sogenannten Investment-Grade-Ratings bergen fiir ADLER
Chancen im Hinblick auf die weitere (Re-)Finanzierung am Kapitalmarkt. Diese Chancen haben eine hohe
Bedeutung. So stellt ein Investment-Grade-Rating fir institutionelle Anleger oftmals eine Grundvorausset-
zung dar, ein mogliches Investment tGberhaupt in Betracht zu ziehen.

Die Bedeutung des externen Unternehmensratings wird vom Vorstand als wesentlich angesehen.

Im Zusammenhang mit der Ubernahme der ADLER durch die ADO Properties erwartet die Unternehmens-
leitung der geplanten ADLER Group den Erhalt eines Investment Grades.

(2) Operative Chancen des integrierten Immobilienunternehmens

Eine wesentliche Chance auf Verbesserung von Vermietungsstand und Mieterlésen sieht ADLER in den
2019 abgeschlossenen Programmen zur Renovierung von leerstehenden Wohneinheiten. Die Erfahrungen
zeigen, dass die Wohnungen nach Renovierung wieder marktgangig sind und zu angemessenen Preisen
vermietet werden kénnen.

Die Wertschopfungskette wurde von ADLER Uber die reine Vermietung von Wohnungen hinaus erweitert.
Die ADLER Energie Service GmbH hat zwischenzeitlich als Konzerngesellschaft den Energieeinkauf und die
Energieversorgung fiir die Wohnungsbestiande des Konzerns in die eigenen Hinde genommen.

Fast alle Wohnungsbestdande werden seit dem Geschaftsjahr 2019 in Eigenregie verwaltet. Die Organisation
der Integration von Mietwohnungsverwaltung und -abrechnung sowie weitestgehender Bewirtschaftung
durch eigenes Facility-Management ist mit der Neuausrichtung der ADLER Wohnen Service GmbH und der
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ADLER Geb&ude Service GmbH umgesetzt worden. Durch die eigene Verwaltung und Betreuung der Immo-
bilienbestande im Rahmen des Hauptprozesses der Bestandsverwaltung der ADLER Real Estate AG werden
Kosteneinsparungen und weitere Skaleneffekte realisiert und sukzessiv weiter gehoben. Die teilweise nicht
zufriedenstellenden Arbeiten der externen Vorverwaltungen konnten gréBtenteils beseitigt werden. Die
Herausforderung, ausreichend qualifiziertes Personal zu gewinnen, bleibt allerdings bestehen. Auch im Zu-
sammenhang mit der Verwaltung der Wohnungsbestande der BCP (Servicevereinbarung) werden weitere
Einsparungen in Form von Synergien erwartet.

Die Beteiligung an der ADLER Assekuranzmakler GmbH & Co. KG schafft optimierte Versicherungsleistun-
gen, die weiter zur Wertschopfung und intensiveren Betreuung der ADLER-Gesellschaften flihren.

(3) Finanzierungschance

Das gegenwartige Zinsniveau, das gute Rating und etwaige auslaufende Zinsbindungen verschaffen dem
ADLER-Konzern weiterhin Chancen der weiteren guten Finanzierung auf dem Kapitalmarkt und bei den Ge-
schaftsbanken. So konnte die durchschnittliche Fremdfinanzierung weiter gesenkt werden. Allerdings nicht
mehr auf dem Niveau der Vorjahre.

(4) Positive Zinsanderung

Die Moglichkeit der Nutzung von niedrigeren Zinssatzen offeriert der ADLER auch finanzielle Chancen. Die
sinkenden Zinssatze, die in den vergangenen Jahren zu beobachten waren, fiihren bei der Immobilienbe-
wertung zu sinkenden Diskontierungs- und Kapitalisierungssatzen. Dies wiederum fiihrt zu héheren IFRS-
Werten (Fair Values). Sensitivitdtsbetrachtungen bei der Verminderung des Diskontierungszinssatzes um
0,5 Prozentpunkte haben bei der ADLER zu einem Anstieg der IFRS-Werte um rund vier Prozent gefiihrt. In
diesem Zusammenhang sind jedoch auch die Parameter der Marktmiete und des Leerstands zu betrachten,
die diese Entwicklung noch verstarken oder gegenlaufig wirken kénnten. Diese Chance wird grundsatzlich
als wesentlich und bedeutend bewertet. Die Eintrittswahrscheinlichkeit eines (weiter) sinkenden Zinssatzes
wird allerdings als gering betrachtet.

(5) Erhohung der Marktmiete

Steigende Marktpreise sind gegenwartig allerorts zu beobachten. Auch die ADLER kann eine moderate
Steigerung ihrer durchschnittlichen Vermietungspreise im Geschéftsjahr 2019 verzeichnen. Diese Aussa-
ge ist einerseits zurlickzufiihren auf die Vollkonsolidierung der BCP ab dem zweiten Quartal 2018 und die
Uberfiihrung neu erworbener Wohnungen (Berlin (Wasserstadt) und Potsdam) Ende 2019 in die eigene
Bestandsverwaltung. Die durchschnittlich hoheren Vermietungspreise in Berlin und Potsdam haben einen
positiven Einfluss auf die durchschnittliche Vermietung der ADLER insgesamt. Insofern besteht nach Auffas-
sung der ADLER auch in Zukunft die Chance, dass sich steigende Marktpreise positiv auf die IFRS-Werte der
Investment Properties auswirken werden. Die nach wie vor hohe Nachfrage nach Wohnraum bei kaum ver-
bessertem Angebot infolge geringer Baugenehmigungen und Vollauslastung der Baufirmen fiihrt zu stei-
genden Marktmieten und somit zu hdheren Fair Values der Immobilien. Zukiinftig wird ein weiterer Anstieg
der IFRS-Immobilienwerte jedoch eher mit geringeren Schritten als in der Vergangenheit vonstattengehen.
Die Chance der weiteren Erhohung der Marktmiete wird als wesentlich angesehen, da gegenwartig noch
mehr Faktoren fiir einen Anstieg sprechen als dagegen.
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(6) Verminderung des Leerstands

Durch intensive Modernisierungsprogramme in bisher leerstehenden Wohneinheiten konnte ADLER in den
Geschéftsjahren 2016 bis 2019 erhebliche Ertragsverbesserungen und Verringerungen des Leerstands erzie-
len. Die finanziellen Chancen zeigten sich zum einen in der hoheren Rentabilitat des eigenen Immobilienbe-
stands und zum anderen in ersparten Leerstandskosten als Folge der Vermietung. Darliber hinaus werden
Wohnanlagen durch héhere Vermietungsquoten und durch Investitionen auch in den Stadtteilen attraktiver,
und es sinkt die Fluktuation, was zu weiteren Einsparungen (Vermietungsprovisionen, Renovierungen nach
Vermietungen, zwischenzeitlicher Leerstand) fiihrt.

(7) Digitalisierung in der Immobilienwirtschaft

ADLER sieht in der weiteren Digitalisierung die Chance, Verwaltungsablaufe effizienter zu gestalten und
dadurch den Verwaltungsaufwand dauerhaft zu senken. Die konzernweite Anwendung der einheitlichen
ERP-Verwaltungssoftware ,Wodis Sigma” schafft die Basis flr die einheitliche Erfassung aller Mieter- und
Objektdaten und garantiert die Grundlage fir ein zeitnahes und umfassendes Reporting und Controlling
aller Immobilienaktivitaten.

Die Einfiihrung eines ,Real Estate Operation Centers” und der sukzessive Ausbau der Tatigkeiten bietet den
Mietern hierfiir eine zentrale Kommunikationsplattform. Die mit ihr auerdem verbundene Effizienzsteige-
rung soll sich positiv auf die Kostenstruktur der ADLER auswirken.

ADLER hat zwei Software-Projekte im Geschaftsjahr 2019 abgeschlossen. Zum einen wurde eine Software
fur die Wahrnehmung sé@mtlicher Aufgaben des Treasurys eingefiihrt, deren Implementierung zwischen-
zeitlich umgesetzt wurde. Zum anderen wurde im Geschaftsjahr 2019 eine Software fir die Personalverwal-
tung angeschafft. Diese MalBnahmen stellen eine Basis fiir die weitere Digitalisierung im ADLER-Konzern
dar. Die vorher eingesetzten Losungen waren zwar funktionstiichtig, erforderten aber oft erhebliche De-
tailkenntnisse der verantwortlichen Mitarbeiter. Externe Uberpriifungen férderten hier zutage, dass ob des
groBen manuellen Verwaltungsaufwands einerseits ein Fehlerpotenzial und Schliisselpersonenrisiko gese-
hen wurde und andererseits die Prozesse zum Teil nicht der gdngigen Best Practice eines Unternehmens in
der wachsenden GréBenordnung der ADLER entsprachen. Die Gesellschaft sieht durch die Digitalisierung in
diesem Bereich weiter Potenziale, manuelle und fehleranféllige Arbeiten zu automatisieren. Die qualifizier-
ten Mitarbeiter, die diese Bereiche bearbeiten und verantworten, kdnnen dadurch mit Aufgaben betraut
werden, die nicht automatisiert werden kdonnen.

ADLER hat zudem in ein Projekt zur technischen Bestandsaufnahme des gesamten Objektbestands inves-
tiert. Die Daten werden in eine vom Fraunhofer-Institut entwickelte Software tbertragen und ermdglichen
einen ganzheitlichen Uberblick durch objektive Informationen. ADLER erhofft sich hiervon, die Budgetver-
teilung zu optimieren und Schwachstellen oder bauliche Handlungsbedarfe zu identifizieren, bevor sie auf-
treten.

(8) Chancen beim Immobilienankauf und -verkauf

Die Chancen, gegenwartig noch glinstige Immobilienankaufe zu tatigen, schwinden zunehmend. Aus die-
sem Grunde sucht ADLER nach neuen Wegen der Immobilienbeschaffung, die ggf. nach Ubernahme in die
ADO-Gruppe verwirklicht werden kénnten.

Aufgrund der langjahrigen Branchenerfahrung des Vorstands und der guten Netzwerke verfligt ADLER den-
noch ber ein angemessenes Portfolio mdglicher Investments, die laufend evaluiert und ggf. im Rahmen
einer Due Diligence naher geprift werden.
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Im Geschéftsjahr 2019 konnte mit dem Erwerb von Immobilien in Potsdam eine solche Chance zum In-
vestment genutzt werden. Fiir den gewerblichen Bestand der BCP-Immobilien galt dieses ebenso beim
Verkauf umfangreicher Bestande wie fiir den Bereich der Projektentwicklungen (Gerresheim). Die hieraus
resultierenden Ertrdge und/oder Zahlungszufliisse zur weiteren Schuldentilgung und Verbesserung des
LTV wurden antizipiert.

(9) Positive Veranderung der gesamtwirtschaftlichen und immobilienwirtschaftlichen
Rahmenbedingungen

Der ADLER-Konzern hat auch im Geschaftsjahr 2019 seine finanzielle Stabilitat weiter konsolidiert. Die
Konsolidierung der Organisationsstruktur, die Schaffung verbesserter Prozesse und die Umsetzung hin zu
einem integrierten Immobilienkonzern zeigen erste wirtschaftliche Erfolge. ADLER ist somit in die Gruppe
der bedeutenden deutschen boérsennotierten Immobiliengesellschaften aufgeriickt.

Von den wesentlichen Wettbewerbern unterscheidet sich ADLER durch die Ausrichtung auf Immobilien-
investments Uberwiegend in B-Lagen und/oder in Randlagen von Ballungsraumen. Wenn in begehrten La-
gen der Zentren keine Wohnungen mehr zu finden sind, wandert die Nachfrage automatisch ins Umland.
An dieser Entwicklung hat sich auch im Geschéftsjahr 2019 im Wesentlichen nichts gedndert. Darin besteht
eine der bedeutenden Geschéaftschancen fiir ADLER. Die Betrachtung von Chancen und Risiken gehért un-
trennbar zusammen. Aus diesem Grund verfolgt ADLER eine risikoorientierte Chancenpolitik.

Die hohe Nachfrage nach Wohnungen bleibt ungebrochen. Sie geht dabei weiterhin auf dieselben Fak-
toren zuriick, die schon in den vergangenen Jahren mal3geblich waren: der demografische Wandel, die
zunehmende Zahl von Ein-Personen-Haushalten und die anhaltende Neigung der Menschen, die Stadte zu
suchen und das Land zu meiden. Zwar ist auch ein Trend zur Stadtflucht in Randlagen von GroBstddten zu
beobachten; dieser Trend wird jedoch durch Zuzug von Menschen aus dem Ausland - seien es Menschen
aus dem europdischen Ausland, die in Deutschland nach Arbeit suchen, oder Menschen, die aus Léandern
auflerhalb Europas nach Deutschland kommen, um hier Asyl zu beantragen - tiberlagert.

Der wachsenden Nachfrage im Bereich des ,bezahlbaren” Wohnens, in dem ADLER aktiv ist, steht zudem
kaum neues Angebot gegeniiber. Zwar sind 2019 wieder Wohnungen gebaut und genehmigt worden, aber
der Preis fur neu errichtete Wohnungen liegt weit liber dem von bereits bestehenden Wohnungen. Entspre-
chend hoch sind die Mietpreisunterschiede. Fiir preissensible Mieter ist das Wohnen in Wohnungen der Art,
wie ADLER sie bieten kann, daher meist die bessere Alternative.

Gesamtbild der Chancenlage des ADLER-Konzerns

Die vorgenannten Chancen des ADLER-Konzerns stellen vor dem Hintergrund der gegenwartigen immobi-
lienpolitischen und immobilienwirtschaftlichen Rahmenbedingungen eine positive Chancenlage dar. Die-
se Einschatzung zum Bilanzstichtag und zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Lageberichts berlicksichtigt
jedoch nicht alle moglichen negativen Einflisse einer etwaigen schwdcheren wirtschaftlichen Entwicklung
im laufenden Geschéftsjahr 2020 in Folge der Corona-Pandemie. Andererseits beriicksichtigt diese Ein-
schatzung auch noch nicht alle Chancen aus dem Zusammenschluss mit der ADO Properties.

Die weitere Verbesserung der finanziellen Kennzahlen, wie beispielsweise die erhéhten IFRS-Immobilien-
werte infolge eines Preisanstiegs, die verbesserte ,Loan-to-Value”-Relation, die geringeren durchschnittli-
chen Fremdfinanzierungskosten (WACD) sind nur einige Parameter. Das gegenwartige niedrige Zinsniveau
ist einer der bestimmenden Faktoren fiir die positive Chancenlage.
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Aber auch die erfolgte Neuausrichtung der ADLER-Gruppe hin zu einem integrierten Immobilienkonzern,
die Konzentrierung auf den Kapitalmarkt und auch auf die Investition in A- und B-Standorte offerieren die
Chancen einer positiven weiteren Entwicklung der ADLER-Gruppe insgesamt.

Chancen der Ubernahme von ADLER durch die ADO Properties

Der erfolgreichen Ubernahme der ADLER-Gruppe durch die ADO Properties steht nach Ablauf der Annah-
mefrist am 6. Marz 2020 und der Einlieferung von 59.821.764 Aktien der ADLER (vorldufige Annahmequote
von 82,82 %), wovon 741.720 Aktien aus der Umwandlung der ADLER-Wandelanleihe 2016/2021 stammen,
nichts mehr im Wege. Die weitere Annahmefrist beginnt am 12. Marz 2020 und endete am 25. Méarz 2020.

Mit dem Zusammenschluss beider Unternehmen entsteht eine der groBten bdrsennotierten Wohnimmo-
biliengesellschaften Europas. Das Immobilienportfolio des kombinierten Unternehmens wird einen Ge-
samtwert von rd. EUR 8,5 Mrd.haben. Durch die Partnerschaft mit dem Immobilienprojektentwicklungs-
unternehmen CONSUS wird das kombinierte Unternehmen in der Lage sein, der Wohnungsknappheit in
Deutschlands GroB3stadten aktiv zu begegnen.

Im Zuge des Zusammenschlusses von ADO Properties und ADLER werden Synergien von rd. EUR 25,0
bis EUR 39,0 Mio. erwartet. Im weiteren Zusammenschluss mit CONSUS werden sogar rd. EUR 180 bis
EUR 210 Mio. durch effizientere Unternehmensstrukturen, und eine konsequente finanzielle Disziplin
erwartet.

8. BERICHTERSTATTUNG FUR DIE ADLER REAL ESTATE AG NACH HANDELSRECHT

Der Lagebericht der ADLER Real Estate AG (ADLER AG) wird nach & 315 Abs. 5 HGB in Verbindung mit
§ 298 Abs. 2 HGB mit dem Konzernlagebericht der ADLER AG zusammengefasst (zusammengefasster Lage-
bericht). Ergdanzend zur Berichterstattung Giber den ADLER-Konzern wird daher im Folgenden die Entwick-
lung der ADLER AG dargestellt.

Der Jahresabschluss der ADLER AG wird im Gegensatz zum Konzernabschluss nicht nach den International
Financial Reporting Standards (IFRS), sondern nach den Regeln des deutschen Handelsgesetzbuches (HGB)
unter Beachtung der erganzenden Vorschriften des Aktiengesetzes (AktG) aufgestellt.

8.1 GRUNDLAGEN DER GESCHAFTSTATIGKEIT UND WIRTSCHAFTSBERICHT

Die ADLER AG (bt ihre Geschaftstatigkeit mittels selbststandiger Tochterunternehmen aus. Als operative
Beteiligungsholding erbringt die Gesellschaft gegeniiber ihren Konzernunternehmen dbliche Leitungs-,
Verwaltungs- und Finanzierungsfunktionen. Die ADLER AG ist in das konzernweite Steuerungssystem ein-
gebunden.

Aufgrund der Verflechtungen der ADLER AG mit den Konzerngesellschaften entsprechen die gesamtwirt-
schaftliche und branchenbezogene Entwicklung sowie unternehmensbezogene wirtschaftliche Entwick-
lung denen des Konzerns.
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8.2 ERTRAGS-, VERMOGENS- UND FINANZLAGE
Ertragslage

Aufgrund ihrer Holdingfunktion wird die Ertragslage der ADLER AG grundsétzlich von Kostenumlagen an
Tochtergesellschaften und von Funktions- sowie Finanzierungsaufwendungen gepragt.

In Mio. EUR 2019 2018
Umsatzerlose 3,5 53
Sonstige betriebliche Ertrdge 0,1 1,4
Personalaufwand -5,1 23
Sonstige betriebliche Aufwendungen -34,7 -42,4
Ertrdge aus Beteiligungen 03 03
Ertrage aus anderen Wertpapieren und aus Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens 60,0 43,7
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrége 14,7 24,9
Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens -0,4 -1,5
Zinsen und dhnliche Aufwendungen -53,8 -65,9
Steuern vom Einkommen und Ertrag 0,0 -0,1
Ergebnis nach Steuern -15,4 -36,6
Sonstige Steuern 0,0 0,0
Jahresfehlbetrag -15,4 -36,6
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 0,0 14,7
Ausschiittung an die Anteilseigner 0,0 -2,2
Entnahmen aus der Kapitalriicklage 0,0 38,5
Ausgabe (+)/ Erwerb (-) eigener Aktien 12,3 -14,4
Bilanzverlust =3,1 0,0

Die ADLER AG erzielte im Geschaftsjahr 2019 Umsatze in Hohe von EUR 3,5 Millionen (Vorjahr: EUR 5,3 Mil-
lionen) aus Leistungen an Konzerngesellschaften. Ursachlich fir den Riickgang war eine Verdanderung bei
der Abrechnung der Konzernumlagen, nach der Asset-Management-Dienstleistungen nunmehr durch eine
Tochtergesellschaft der ADLER AG erbracht und umgelegt werden.

Die Personalaufwendungen beliefen sich auf EUR 5,1 Millionen, im Vorjahr hatten sie EUR 2,3 Millionen aus-
gemacht. Der Anstieg ist im Wesentlichen auf anlassbezogene Tantiemen fiir den Vorstand im Zusammen-
hang mit dem Erwerb der ADO Group und mittelbar der ADO Properties sowie dem am 15. Dezember 2019
erfolgreich initiierten Zusammenschluss beider Unternehmensgruppen (Business Combination) zurlickzu-
fuhren. Gegenldufig haben sich geringere Aufwendungen aus dem aktienbasierten Vergltungsprogramm
ausgewirkt.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen haben sich gegeniiber dem Vorjahr um EUR 7,7 Millionen
auf EUR 34,7 Millionen reduziert. Der Rlickgang gegeniiber dem Vorjahr ist im Wesentlichen auf die Auf-
wendungen fiir die Begebung von Anleihen zurlickzufiihren, welche sich auf insgesamt EUR 5,4 Millionen
(Vorjahr: EUR 12,6 Millionen) beliefen. Rechts- und Beratungskosten sind in Hohe von EUR 8,6 Millionen
(Vorjahr: EUR 9,6 Millionen) angefallen.
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Aus den Ausleihungen an Konzernunternehmen sowie aus kurzfristigen Geld- und Wertpapieranlagen ge-
nerierte die Gesellschaft Ertrdge in Hohe von insgesamt EUR 74,7 Millionen (Vorjahr: EUR 68,6 Millionen).
Der Anstieg gegentiiber dem Vorjahr hangt insbesondere mit der Erh6hung der Ausleihungen an die Min-
chener Baugesellschaft mbH zusammen (EUR 15,4 Millionen). Gegenlaufig haben sich die VerauBBerungen
der zuvor erworbenen Schuldscheindarlehen an die jeweiligen Tochtergesellschaften im Geschéftsjahr 2018
ausgewirkt (EUR -8,2 Millionen). Die Ertrdge aus der Verzinsung der Kaufpreisforderung aus dem Verkauf
der Anteile an der ACCENTRO Real Estate AG sind aufgrund einer Teilrlickzahlung im Juli 2019 gesunken
(EUR -1,2 Millionen).

Diesen Ertragen stehen Zinsaufwendungen in Héhe von EUR 53,8 Millionen (Vorjahr: EUR 65,9 Millionen)
gegenuber, die im Wesentlichen aus den begebenen Anleihen und Wandelschuldverschreibungen resultie-
ren. Der Rickgang ist auf die Refinanzierung von Anleihen zu glinstigeren Konditionen in den Geschéfts-
jahren 2018 und 2019 zurtickzufiihren. Die Aufnahme eines Briickenkredits zur Finanzierung des Erwerbs
von 100% der Anteile an der ADO Group im Dezember 2019 hatte noch keine wesentliche Auswirkung im
Berichtsjahr.

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermogens beliefen sich im Geschafts-
jahr 2019 auf EUR 0,4 Millionen und sind damit im Vergleich zum Vorjahr zurlickgegangen (Vorjahr: EUR 1,5 Mil-
lionen). Darin enthalten ist insbesondere eine aullerplanmafige Abschreibung auf sonstige Wertpapiere in
Hoéhe von EUR 0,2 Millionen (Vorjahr: EUR 1,3 Millionen).

Die ADLER AG weist fur das Geschaftsjahr 2019 einen Jahresfehlbetrag von EUR 15,4 Millionen (Vorjahr:
EUR 36,6 Millionen) aus. Im Geschaftsjahr 2019 wurden weder Entnahmen aus der Kapitalriicklage getatigt
(Vorjahr: EUR 38,5 Millionen) noch eine Dividende an die Aktionare ausgezahlt (Vorjahr: EUR 2,2 Millionen).

Im Rahmen von Aktienriickkaufprogrammen hatte die Gesellschaft bis zum 31. Dezember 2018 insgesamt
2.583.232 eigene Aktien erworben. Das Aktienriickkaufprogramm war im Médrz 2018 ausgelaufen. Der No-
minalbetrag der erworbenen eigenen Anteile wurde bei Erwerb offen vom gezeichneten Kapital abgesetzt,
die daruiber hinausgehenden Anschaffungskosten wurden vom Bilanzgewinn abgezogen. Im Geschéftsjahr
2019 wurde im Rahmen des Erwerbs von Anteilen an Immobilienobjektgesellschaften der Kaufpreis teilwei-
se durch die Ubertragung von 980.000 eigenen Aktien geleistet, die mit EUR 14,50 je Aktie bewertet wurden.
In Hohe des Nominalbetrags der ibertragenen eigenen Aktien wurde die Absetzung vom gezeichneten
Kapital riickgangig gemacht (EUR 0,9 Millionen). Der den Nominalbetrag Ubersteigende Differenzbetrag
aus dem Ubertragungswert wurde bis zur Héhe des in Vorjahren mit dem Bilanzgewinn bzw. Bilanzverlust
verrechneten Betrags diesem wieder zugefiihrt (EUR 12,3 Millionen). Der darlber hinausgehende Differenz-
betrag wurde in die Kapitalrlicklage eingestellt (EUR 1,0 Millionen).

ADLER weist fiir das Geschaftsjahr 2019 einen Bilanzverlust in Hohe von EUR 3,1 Millionen (Vorjahr: EUR 0,0 Mil-
lionen) aus.
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Finanz- und Vermoégenslage

In Mio. EUR 31.12.2019 31.12.2018
Anlagevermdgen 2.735,4 1.848,2
Finanzanlagen 2.733,3 1.846,3
Sachanlagen 2,1 1,9
Umlaufvermadgen 454,0 519,3
Forderungen gegen verbundene Unternehmen und Beteiligungsunternehmen 88,1 72,3
Sonstige Vermdgensgegenstande 73,7 165,9
Sonstige Wertpapiere 261,7 2773
Guthaben bei Kreditinstituten 30,5 38
Rechnungsabgrenzungsposten 14,3 20,3
Aktiva 3.203,7 2.387,8
Eigenkapital 229,8 231,0
Grundkapital (abzgl. eigener Aktien) 69,4 68,5
Kapitalriicklage 163,5 162,5
Bilanzverlust =351 0,0
Riickstellungen 8,5 3,7
Verbindlichkeiten 2.965,4 2.153,1
Verbindlichkeiten aus Wandelanleihen und Anleihen 2.155,1 2.0551
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 710,6 0,0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1,7 1,5
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 96,3 95,6
Sonstige Verbindlichkeiten 1,7 0,9
Passiva 3.203,7 2.387,8

Die Bilanzsumme der ADLER AG hat sich gegeniiber dem Vorjahr um EUR 815,9 Millionen erhéht. Die Veran-
derung ist auf mehrere, zum Teil gegenldufige Effekte zuriickzufiihren.

Am Ende des vierten Quartals 2019 hat die ADLER AG samtliche Anteile an der ADO Group zu Anschaffungs-
kosten inklusive Nebenkosten von EUR 718,5 Millionen erworben und in diesem Zusammenhang einen
Briickenkredit in Hohe von EUR 710,0 Millionen aufgenommen.

Zu Beginn des zweiten Quartals 2019 hat ADLER eine Unternehmensanleihe im Umfang von EUR 400 Milli-
onen mit einem Zinskupon von 1,50 Prozent erfolgreich bei institutionellen Investoren in Europa platziert.
Die Anleihe hat eine Laufzeit von drei Jahren und ist im April 2022 zur Riickzahlung féllig. In diesem Zu-
sammenhang wurde Mitte April die noch im Umfang von EUR 300 Millionen (nominal) bestehende Unter-
nehmensanleihe 2015/2020 mit einem Zinskupon von 4,75 Prozent vorzeitig gekiindigt. Die Riickzahlung
erfolgte im Juni 2019 zum Nennwert.

Im Laufe des Geschaftsjahres 2019 hat die ADLER AG auBBerdem der Tochtergesellschaft BCP ein verzinsliches
langfristiges Darlehen tiber EUR 44,2 Millionen gewahrt und Anteile an Immobilienobjektgesellschaften in
Hohe von EUR 37,0 erworben. Zudem haben sich auch die Ausleihungen an die Miinchener Baugesellschaft
mbH um EUR 56,4 Millionen erhoht.
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Weil ADLER Konzernobergesellschaft ist, besteht ihr Vermogen insbesondere aus Finanzanlagen. Diese belie-
fen sich am Bilanzstichtag auf einen Buchwert von EUR 2.733,3 Millionen (Vorjahr: EUR 1.846,3 Millionen) und
machen Uber 85 Prozent (Vorjahr: 77 Prozent) der Bilanzsumme aus.

Von den Finanzanlagen entfallen:

« EUR995,8 Millionen (Vorjahr: EUR 939,4 Millionen) auf die Miinchener Baugesellschaft mbH, davon
EUR 7,7 Millionen (Vorjahr: EUR 7,7 Millionen) auf den Beteiligungsansatz und EUR 988,2 Millionen (Vor-
jahr: EUR 931,7 Millionen) auf Ausleihungen an diese Gesellschaft.

« EUR 718,5 Millionen auf den Beteiligungsansatz an der ADO Group. Der Kaufpreis fir den Erwerb samtli-
cher Anteile an der ADO Group hat insgesamt EUR 708,4 Millionen betragen und wurde in bar geleistet.
Die mit dem Erwerb direkt verbundenen Kosten wurden in Hohe von EUR 10,1 Millionen als Anschaf-
fungsnebenkosten aktiviert.

« EUR611,5 Millionen (Vorjahr: EUR 567,3 Millionen) auf die BCP, davon EUR 567,3 Millionen (Vorjahr:
EUR 567,3 Millionen) auf den Beteiligungsansatz und EUR 44,2 Millionen (Vorjahr: EUR 0,0 Millionen) auf
Ausleihungen an diese Gesellschaft.

« EUR 266,4 Millionen (Vorjahr: EUR 265,7 Millionen) auf den Beteiligungsansatz an der WESTGRUND.

« EUR 58,7 Millionen (Vorjahr: EUR 58,7 Millionen) auf die MountainPeak Trading Limited, Gber welche
die Anteile an der Osterreichischen conwert Immobilien Invest SE bis zur VerauBerung im Januar 2017
gehalten wurden. Davon entfallen EUR 58,3 Millionen (Vorjahr: EUR 58,3 Millionen) auf den Betei-
ligungsansatz und EUR 0,4 Millionen (Vorjahr: EUR 0,4 Millionen) auf Darlehen an die MountainPeak
Trading Limited. Die ADLER AG weist zum Bilanzstichtag gegenldufig Verbindlichkeiten gegeniiber der
MountainPeak Trading Limited in Hohe von EUR 59,5 Millionen (Vorjahr: EUR 59,5 Millionen) aus.

- EUR 31,8 Millionen auf den Beteiligungsansatz an der Eurohaus Frankfurt AG, deren Anteile (89,99 Pro-
zent) ADLER im Geschéftsjahr 2019 erworben hat.

« EUR 14,5 Millionen auf eine festverzinsliche Anleihe, welche im Vorjahr noch unter den sonstigen Wert-
papieren des Umlaufvermdgens ausgewiesen wurde, weil zunadchst ein kurzfristiger Verkauf vorgesehen
war. Die Anleihe hat eine Laufzeit bis August 2021.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen und Beteiligungsunternehmen haben sich um
EUR 15,8 Millionen auf EUR 88,1 Millionen erhoht. Dies ist im Wesentlichen auf die laufende Verrechnung
zurtckzufihren.

Die sonstigen Vermdgensgegenstande enthalten mit EUR 56,3 Millionen (Vorjahr: EUR 149,9 Millionen) ins-
besondere die Kaufpreisforderung inklusive Zinsanspriiche aus dem Verkauf der Anteile an der ACCENTRO
Real Estate AG im Jahr 2017. Auf die Kaufpreisforderung wurden im Geschéftsjahr 2019 Tilgungsbetrage
in Hohe von EUR 97,9 Millionen geleistet. Gegenldufig wurden Zinsertrdge auf die Forderung in Hohe von
EUR 4,3 Millionen erfasst. Die verbleibende und besicherte Kaufpreisforderung soll im Verlauf des Jahres
2020 beglichen werden.
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Unter den sonstigen Wertpapieren des Umlaufvermdgens in Hohe von insgesamt EUR 261,7 Millio-
nen (Vorjahr: EUR 277,3 Millionen) werden erworbene verzinsliche Schuldscheindarlehen in Hohe von
EUR 256,0 Millionen (Vorjahr: EUR 257,3 Millionen) und unverdandert zum Vorjahr die verbliebenen Antei-
le an der ACCENTRO (4,8 Prozent des Aktienkapitals nach Verwasserung) mit einem Wert von unverandert
EUR 5,7 Millionen ausgewiesen.

Die Guthaben bei Kreditinstituten betragen zum Bilanzstichtag EUR 30,5 Millionen (Vorjahr: EUR 3,8 Millionen).

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten von EUR 14,3 Millionen (Vorjahr: EUR 20,3 Millionen) beinhaltet
im Wesentlichen das Aufgeld aus der Begebung von Anleihen und Wandelanleihen.

Das Eigenkapital verringerte sichum EUR 1,2 Millionen auf EUR 229,8 Millionen (Vorjahr: EUR 231,0 Millionen).
Durchdie Ubertragung von 980.000 eigenen Aktien, die mit EUR 14,50 bewertet wurden, erhéhten sich das ge-
zeichnete Kapital um EUR 0,9 Millionen und die Kapitalriicklage um EUR 1,0 Millionen, wahrend sich der Bilanz
um EUR 12,3 Millionen verringerte. Gegenlaufig wirkte sich der Jahresfehlbetrag in Hohe von EUR 15,4 Milli-
onen (Vorjahr: EUR 36,6 Millionen) aus. Die Eigenkapitalquote belduft sich zum Bilanzstichtag auf 7,2 Prozent
(Vorjahr: 9,7 Prozent).

Die Riickstellungen haben such um EUR 4,8 Millionen auf EUR 8,5 Millionen erhoht (Vorjahr: EUR 3,7 Millio-
nen). Der Anstieg ist mit EUR 3,7 Millionen auf personalbezogene Riickstellungen zuriickzufiihren.

Die Verbindlichkeiten erhéhten sich insgesamt um EUR 812,3 Millionen auf EUR 2.965,4 Millionen (Vorjahr:
EUR 2.153,1 Millionen). Diese Zunahme entfallt mit EUR 710,6 Millionen im Wesentlichen auf die Verbind-
lichkeiten gegentiiber Kreditinstituten aus der Aufnahme eines Briickenkredits zur Finanzierung des Erwerbs
der Anteile an der ADO Group inklusive zum Bilanzstichtag aufgelaufener Zinsen. Im April 2019 wurde die
Anleihe 2019/2022 Uiber EUR 400,0 Millionen begeben, wahrend die Anleihe 2015/2020 im Juni 2019 in
Hoéhe von EUR 300,0 Millionen zurtickgekauft und damit getilgt worden ist. Insgesamt sind die Verbindlich-
keiten aus Wandelanleihen und Anleihen daher um EUR 100,0 Millionen auf EUR 2.155,1 Millionen (Vorjahr:
EUR 2.055,1 Millionen) gestiegen. Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen sind um
EUR 0,7 Millionen auf EUR 96,3 Millionen (Vorjahr: EUR 95,6 Millionen) angestiegen. Dieser Anstieg ist im
Wesentlichen auf hohere Verbindlichkeiten gegentiber der ADLER Real Estate Service GmbH zurlickzufiihren.

ADLER war jederzeit in der Lage, ihren Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.

GESAMTAUSSAGE ZUM GESCHAFTSVERLAUF UND ZUR LAGE DES UNTERNEHMENS UND
DES KONZERNS

Der Geschiftsverlauf und die Lage des Unternehmens und des Konzerns werden aufgrund der Weiterent-
wicklung der bestehenden Immobilienportfolios, der durchgefiihrten strategischen Wachstumsinvestitio-

nen, der sich stetig verbessernden Finanzierungsstruktur und der langfristig gesicherten Finanzierung als
positiv eingeschatzt. Die Voraussetzungen fir eine zukinftig stabile Entwicklung sind dadurch vorhanden.
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8.3 NACHTRAGSBERICHT

Die wesentlichen Ereignisse nach dem Bilanzstichtag entsprechen den im Nachtragsbericht des ADLER-
Konzerns dargestellten Sachverhalten.

8.4 PROGNOSEBERICHT

Die Erwartungen fiir die ADLER AG spiegeln sich grundsatzlich aufgrund ihrer Verflechtungen mit den
Konzerngesellschaften in der Prognose des ADLER-Konzerns wider.

Die Prognose des Vorjahres, die flir das Berichtsjahr ein weiterhin deutlich negatives Jahresergebnis auf dem
Niveau des Geschéftsjahres 2018 angenommen hatte, konnte dabei deutlich Gbertroffen werden. Deutlich
geringere Einmalaufwendungen aus Refinanzierungs- und AkquisitionsmalBnahmen, aber auch insgesamt
geringere Finanzierungskosten sowie hohere Zinsertrdge aus Ausleihungen haben sich positiv ausgewirkt.

Da sich die Erfolge der Geschéftstatigkeit zundchst nur in den Tochtergesellschaften zeigen, im Rahmen
der Holdingstruktur aber Giberwiegend Aufwendungen anfallen, erwartet die ADLER AG im Einzelabschluss
fur das Geschaftsjahr 2020 ein Jahresergebnis, welches wieder deutlich negativer ausfallen wird als im
Berichtsjahr.

8.5 CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

Die ADLER AG ist als Mutterunternehmen des ADLER-Konzerns in das konzernweite Risikomanagement-
System und das konzernweite rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem eingebunden. Die
Geschéftsentwicklung der ADLER AG unterliegt im Wesentlichen denselben Chancen und Risiken wie der-
ADLER-Konzern.

Berlin, den 25. Marz 2020

Tomas de Vargas Machuca MaximilianBienecker Sven-Christian Ffank
Vorstand Vorstand Vorstand

_—
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DERVORTEIL
DER NEUEN GROSSE

Wachstum ist auch in unserer Branche ein wichtiger Erfolgsfaktor. Das ist auch der Grund, warum
wir unser Unternehmen — dem Gebot der Stunde gehorchend - gemeinsam mit der ADO Proper-
ties in die neue Adler Real Estate Group umformieren. Denn die Logik dieses Mergers steckt vor
allem im kraftigen Wachstumsschub, den er mit sich bringt. Und in den vielen neuen Synergien, die

er fiir das operative Geschéft bereithalt.




/// KONZERNBILANZ

/// KONZERNGESAMTERGEBNISRECHNUNG

/17 KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG

/// KONZERNEIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

\

./

o8

N



/// KONZERNBILANZ / AKTIVA

/// KONZERNBILANZ

(IFRS) zum 31. Dezember 2019

In TEUR Anhang 31.12.2019 31.12.2018
Aktiva 10.681.677 5.856.631
Langfristige Vermdgenswerte 5.288.676 5.233.411
Firmenwert 8.1 169.439 170.758
Immaterielle Vermdgenswerte 8.1 584 612
Sachanlagen 8.2 19.348 7.578
Investment Properties 83 4.920.008 4.989.054
Forderungen gegen und Ausleihungen an assoziierte Unternehmen 8.4 79.524 7.667
Anteile an assoziierten Unternehmen? 8.5 23.432 15.709
Sonstige Finanzanlagen 8.6 56.603 37.019
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 8.6 17.783 2.480
Latente Steueranspriiche 8.7 1.955 2.535
Kurzfristige Vermdgenswerte 554.355 437.677
Vorrdte 8.8 87.308 88.096
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 8.9 31.987 25.898
Ertragsteueranspriiche 8.9 4.643 5.549
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte 8.9 193.002 240.480
Zahlungsmittel 8.10 237.415 77.655

Zur VerauBerung bestimmte langfristige
Vermogenswerte” 8.1 4.838.646 185.543

" Ausweis der verbleibenden Anteile an der ACCENTRO inkl. Vorjahr nach IFRS 5.26 ff. angepasst (siehe Konzernanhang Abschnitt 2.1)
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In TEUR Anhang 31.12.2019 31.12.2018
Passiva 10.681.677 5.856.631
Eigenkapital 3.547.857 1.579.631
Grundkapital 8.12 71.064 71.064
Eigene Anteile 8.12 -1.603 -2.583

69.461 68.480
Kapitalriicklage 8.13 309.337 309.233
Gewinnriicklagen 8.14 -26.438 -3.264
Wahrungsumrechnungsriicklage 8.15 0 88
Bilanzgewinn 1.093.506 842.888
Den Aktiondren des Mutterunternehmens zurechenbares Eigenkapital 1.445.865 1.217.426
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 8.16 2.101.992 362.205
Langfristige Schulden 4.928.486 3.971.980
Pensionsriickstellungen 8.17 4.092 3.714
Verbindlichkeiten fiir latente Steuern 8.7 439.856 380.794
Sonstige Riickstellungen 8.18 3.148 3.900
Verbindlichkeiten aus Wandelanleihen 8.19 122.249 117.516
Verbindlichkeiten aus Anleihen 8.20 2.327.846 1.961.112
Finanzschulden gegeniiber Kreditinstituten 8.21 2.002.136 1.476.187
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 8.22 29.159 28.756
Kurzfristige Schulden 377.916 304.526
Sonstige Riickstellungen 8.18 12 25
Ertragsteuerschulden 8.23 15.960 12.921
Verbindlichkeiten aus Wandelanleihen 8.19 1.947 1.756
Verbindlichkeiten aus Anleihen 8.20 101.612 40.259
Finanzschulden gegeniiber Kreditinstituten 8.21 157.708 142.408
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 8.23 37.380 47.440
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 8.23 63.297 59.717
Zur VerauBerung gehaltene Schulden 8.11 1.827.418 495
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/// KONZERNGESAMTERGEBNISRECHNUNG

(IFRS) fUr die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019

InTEUR Anhang 2019 2018
Ertrage aus der Immobilienbewirtschaftung 9.1 370.362 349.595
Aufwendungen aus der Inmobilienbewirtschaftung 9.2 -151.044 -145.908
Ergebnis aus der Inmobilienbewirtschaftung 219.317 203.687
Ertrage aus der VerduBerung von Immobilien 9.3 533.823 75.068
Aufwendungen der verduBerten Immobilien 9.4 -533.329 -66.963
Ergebnis aus der VerduBerung von Immobilien 495 8.105
Personalkosten 9.5 -47.130 -35.138
Sonstige betriebliche Ertrdge 9.6 8.364 8.914
Sonstige betriebliche Aufwendungen 9.7 -68.964 -66.268
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties 9.8 362.638 465.129
Abschreibungen und Wertminderungen 9.9 -5.712 -1.601
Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) 469.008 582.828
Finanzertrage 9.10 10.190 16.295
Finanzaufwendungen 9.1 -120.885 -147.523
Ergebnis aus at-equity bewerteten assoziierten Unternehmen” 9.12 -1.327 3.425
Ergebnis vor Steuern (EBT)" 356.986 455.025
Ertragsteuern 9.13 -81.231 -122.576
Konzernergebnis aus fortgefiihrtem Geschaftsbereich” 275.755 332.449
Ergebnis nach Steuern aus aufgegebenem Geschaftshereich” 9.14 92.009 0
Konzernergebnis 367.764 332.449
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste vor Steuern 8.17 -502 -68
Latente Steuern OCI 152 21
Nicht reklassifizierbare Gewinne/Verluste -350 -48
Ergebnis aus der Wahrungsumrechnung 8.15 -88 2
Wertdnderungen von zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermg-

genswerten 1.1 -205 -802
0Cl eigene Anleihe 0 -32
Latente Steuern OCI 0 10
Reklassifizierbare Gewinne/Verluste -293 -822
Gesamtergebnis aus fortgefiihrtem Geschaftsbereich 275.111 331.578
Gesamtergebnis aus aufgegebenem Geschéftsbereich 9.14 23.982 0
Gesamtergebnis 299.093 331.578
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InTEUR Anhang 2019 2018
Ubertrag Gesamtergebnis 299.093 331.578
Vom Konzernergebnis aus fortgefiihrtem Geschaftsbereich

entfallen auf:

Aktiondre des Mutterunternehmens” 207.745 265.556
Ergebnisanteile nicht beherrschender Gesellschafter 68.010 66.893
Vom Konzernergebnis entfallen auf:

Aktiondre des Mutterunternehmens 238.338 265.556
Ergebnisanteile nicht beherrschender Gesellschafter 129.426 66.893
Vom Gesamtergebnis aus fortgefiihrtem Geschaftshereich entfallen auf:

Aktiondre des Mutterunternehmens 207.101 264.685
Ergebnisanteile nicht beherrschender Gesellschafter 68.010 66.893
Vom Gesamtergebnis entfallen auf:

Aktiondre des Mutterunternehmens 215.075 264.685
Ergebnisanteile nicht beherrschender Gesellschafter 84.018 66.893
Ergebnis je Aktie unverwdssert in EUR (fortgefiihrter Geschéftshereich) 9.15 3,01 3,96
Ergebnis je Aktie verwadssert in EUR (fortgefiihrter Geschaftshereich) 9.15 2,69 3,50
Ergebnis je Aktie unverwdssert in EUR (Konzernergebnis) 9.15 3,46 3,96
Ergebnis je Aktie verwdssert in EUR (Konzernergebnis) 9.15 3,08 3,50

" Ausweis inklusive Vorjahr nach IFRS 5.26 ff. angepasst, siehe Darstellung im Konzernanhang (Abschnitt 2.1)
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/// KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG

(IFRS) fur die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019

In TEUR 2019 2018
Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) — fortgefiihrter und aufgegebener Geschaftshereich 469.008 582.828
+ Abschreibungen und Wertminderungen 5.712 1.601
—/+  Nicht zahlungswirksames Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties -362.638 -465.129
—/+  Nicht zahlungswirksame Ertrage/Aufwendungen 19.773 14.399
—/+ Veranderungen von Riickstellungen -387 -1.514
—/+  Zunahme/Abnahme der Vorréte, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie

anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -46.929 -49.493
—/+  Abnahme/Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie

anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 18.205 35.976
+ Zinseinzahlungen 865 1.521
+ Erhaltene Dividenden 248 463
+/—  Steuerzahlungen -10.280 -6.658
= Operativer Cashflow vor De-/Reinvestitionen in den Handelsbestand 93.577 113.994
—/+  Zunahme/Abnahme der Vorrdte (Handelsimmobilien) 782 17.005
= Mittelzufluss aus laufender Geschaftstatigkeit 94.359 130.999

davon aus fortgefiihrtem Geschaftsbereich 94.359 130.999

davon aus aufgegebenem Geschaftsbereich 0 0
- Erwerb von Tochtergesellschaften abziiglich erworbener Nettozahlungsmittel 30.014 -477.278
+ VerduBerung von Tochtergesellschaften abziiglich verduBerter Nettozahlungsmittel 162.030 17.107
- Auszahlungen fiir Investitionen in Investment Properties -200.691 -151.500
+ VerduBerung von Investment Properties 170.705 49.827
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermdgen und immaterielle Vermdgenswerte -7.208 -4.577
+ Einzahlungen aus der VerduBerung von Sachanlagevermdgen und immateriellen Vermégenswerten 299 109
- Auszahlungen fiir kurzfristige Geldanlagen -48.969 -13.100
+ Einzahlungen aus kurzfristigen Geldanlagen 15.064 5.321
+ Einzahlungen aus Desinvestitionen im Finanzanlagevermdgen 0 14
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermdgen -256.173 -35.000
+ Einzahlungen aus der Riickzahlung langfristiger Forderungen gegen assoziierte Unternehmen 500 0
- Auszahlungen fiir langfristige Forderungen gegen assoziierte Unternehmen -12.500 0
= Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit -146.929 -609.077

davon aus fortgefiihrtem Geschaftsbereich 107.256 -609.077

davon aus aufgegebenem Geschaftshereich -254.185 0
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In TEUR 2019 2018
Auszahlungen fiir den Erwerb eigener Aktien (inklusive Erwerbsnebenkosten) 0 -15.604
Transaktionen mit Minderheitsgesellschaftern -91.538 -447
Gewinnausschiittungen an Minderheitsgesellschafter 0 -6.854
Gewinnausschiittungen an Gesellschafter des Mutterunternehmens 0 -2.204
Auszahlung fiir den Erwerb und die Riickzahlung von Wandelanleihen 0 -34
Einzahlung aus der Ausgabe von Anleihen 400.000 791.151
Auszahlung aus der Riickzahlung von Anleihen -318.676 -251.513
Auszahlung fiir Ausgabekosten von Schuldtiteln -5.599 -20.783
Zinsauszahlungen -83.231 -112.212
Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten 1.321.887 745.194
Auszahlungen aus der Tilgung von Finanzkrediten -619.203 -936.834
Auszahlungen aus der Tilgung von Leasingverbindlichkeiten -2.468 0
Auszahlungen fiir Zinsanteile von Leasingverbindlichkeiten -1.136 0
Abnahme von Finanzverbindlichkeiten 0 -2.035
Mittelzufluss aus Finanzierungstatigkeit 600.036 187.825
davon aus fortgefiihrtem Geschéftshereich 600.036 187.825
davon aus aufgegebenem Geschaftsbereich 0 0
Uberleitung zur Bilanz
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 77.655 368.233
Nicht zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds -148 -325
Mittelzufluss aus laufender Geschéftstatigkeit 94.359 130.999
Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit -146.929 -609.077
Mittelzufluss aus Finanzierungstatigkeit 600.036 187.825
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 624.973 77.655
davon aus fortgefiihrtem Geschaftsbereich 237.415 77.655
davon aus aufgegebenem Geschaftshereich 387.558 0
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/// KONZERNEIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

(IFRS) fur die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019

Gezeichnetes Eigene Kapital-
InTEUR Kapital Anteile riicklage
Stand zum 01.01.2018 57.548 -1.392 350.203
Konzernergebnis 0 -1 0
Entnahmen aus Riicklagen 0 0 -38.493
Sonstiges Ergebnis reklassifizierbar 0 0 0
Sonstiges Ergebnis nicht reklassifizierbar 0 0 0
Umstellung [FRS 9 0 0 0
Anteilsauf- und -abstockung ohne Statuswechsel 0 0 -1
Anderung Konsolidierungskreis 0 0 0
Ausschiittung 0 0 0
Erwerb eigener Anteile 0 -1.190 0
Wandlung Wandelanleihen 13.516 0 -2.466
Stand zum 31.12.2018 71.064 -2.583 309.233
" Dividende je Aktie in Hohe von EUR 0,04 aufgrund des Beschlusses der fentlichen Hauptv lung vom 28. August 2018
Stand zum 01.01.2019 71.064 -2.583 309.233
Konzernergebnis 0 0 0
Entnahmen aus Riicklagen 0 0 0
Sonstiges Ergebnis reklassifizierbar 0 0 0
Sonstiges Ergebnis nicht reklassifizierbar 0 0 0
Anteilsauf- und -abstockung ohne Statuswechsel 0 0 -847
Anderung Konsolidierungskreis 0 0 0
Ubertragung eigener Anteile 0 980 951
Wandlung Wandelanleihen 0 0 1
Stand zum 31.12.2019 71.064 -1.603 309.337
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Den Aktiondren

des Mutter-

Wahrungs- unternehmens Anteile nicht
Gewinn- umrechnungs- Bilanzgewinn/ zurechenbares beherrschender Summe
riicklagen riicklage -verlust Eigenkapital Gesellschafter Eigenkapital
-1.310 86 555.442 960.576 76.924 1.037.500
0 0 265.556 265.555 66.893 332.448
0 0 38.493 0 0 0
825 2 0 -823 0 -823
-48 0 0 -48 0 -48
-1.081 0 0 -1.081 -38 -1.119
0 0 0 -11 -446 -457
0 0 0 0 225.726 225.726
0 0 -2.2041 -2.204 -6.854 -9.058
0 0 -14.399 -15.589 0 -15.589
0 0 0 11.050 0 11.050
-3.264 88 842.888 1.217.426 362.205 1.579.631
-3.264 88 842.888 1.217.426 362.205 1.579.631
0 0 238.338 238.338 129.426 367.764
0 0 0 0 0 0
-204 -88 0 -292 0 -292
-22.970 0 0 -22.970 -45.408 -68.378
0 0 0 -847 -90.735 -91.582
0 0 0 0 1.746.504 1.746.504
0 0 12.279 14.210 0 14.210
0 0 0 1 0 1
-26.438 0 1.093.506 1.445.865 2.101.992 3.547.857
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VIELVERSPRECHENDE
AUSSICHTEN

Da die Nachfrage in unserem Markt nach wie vor gréBer ist als das Angebot und sich der Konzent-
rationsprozess weiter zuspitzt, wird das Wachstum zu einem immer wichtigeren Erfolgsfaktor. Das
ist auch der Grund, warum wir unsere AG — dem Gebot der Stunde gehorchend - gemeinsam mit
der ADO Properties in die neue Adler Real Estate Group umformiert haben. Denn die Logik dieses
Mergers steckt vor allem im kraftigen Wachstumsschub, den er mit sich bringt. Und in den vielen

neuen Synergien, die er fiir das operative Geschéft bereithalt.
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/// KONZERNANHANG / ALLGEMEINE ANGABEN / GRUNDLAGEN DER RECHNUNGSLEGUNG

/// KONZERNANHANG FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2019

1. ALLGEMEINE ANGABEN

Die ADLER Real Estate Aktiengesellschaft (nachfolgend: ADLER) als Mutterunternehmen des Konzerns hat ih-
ren Sitz in Deutschland, Berlin, Joachimsthaler Straf3e 34. Die Gesellschaft ist unter der Nummer HRB 180360
im Handelsregister des Amtsgerichts Charlottenburg eingetragen. Geschaftsjahr ist das Kalenderjahr.

ADLER ist ein an der Borse notiertes Immobilienunternehmen, das sich auf den Aufbau und die Entwick-
lung eines substanz- und renditestarken Immobilienbestands konzentriert. Im Mittelpunkt der Aktivitdten
stehen der Ankauf, die Entwicklung und die Bewirtschaftung von Wohnimmobilien in ganz Deutschland. In
Erganzung dazu weitet ADLER seinen Bestand punktuell auch durch Projektentwicklungen von Neubauten
aus.

Die Aktivitaten der ADLER verfolgen das Ziel, in Wohnimmobilien zu investieren, die lber ein nachhaltiges
Wertsteigerungspotenzial verfligen und die mit ihren laufenden Einnahmen zum gesamten Unternehmens-
erfolg beitragen kdnnen. Zur operativen Strategie zdhlt auch die aktive Wertschépfung, d. h. die Entwick-
lung von Wohnimmobilien im Bestand durch Aus- bzw. Umbau oder Modernisierung.

Der Handel mit Wohnimmobilien und Einzelwohnungen, der im ADLER-Konzern im Wesentlichen durch die
mehrheitliche Beteiligung an der bérsennotierten ACCENTRO Real Estate AG (nachfolgend: ACCENTRO) ab-
gedeckt wurde, ist bereits im Geschaftsjahr 2017 aufgegeben worden. Wir verweisen auf unsere Ausfiihrun-
gen unter 2.1 Grundlagen der Abschlusserstellung.

Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht wurden durch den Vorstand am 25. Marz 2020, vorbe-
haltlich der Billigung durch den Aufsichtsrat, zur Veréffentlichung freigegeben.

2. GRUNDLAGEN DER RECHNUNGSLEGUNG
2.1 Grundlagen der Abschlusserstellung

Der Konzernabschluss der ADLER zum 31. Dezember 2019 wurde in Ubereinstimmung mit den Regelungen
der International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der Europdischen Union (EU) verpflichtend
anzuwenden sind, erstellt. Ergdnzend wurden die handelsrechtlichen Vorschriften des § 315e Abs. 1 HGB
beachtet. Die Anforderungen der angewandten Standards wurden erfillt und fihren zur Vermittlung eines
den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechenden Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage.

Die Geschéftsjahre der Muttergesellschaft, der Tochterunternehmen und der assoziierten Unternehmen
entsprechen dem Kalenderjahr. Die Abschliisse der Tochterunternehmen werden unter Anwendung ein-
heitlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt. Fiir die Gesamtergebnisrechnung wurde
das Gesamtkostenverfahren gewabhlt.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses verlangt Ermessensentscheidungen, Schatzungen und Annahmen
in Bezug auf die Bilanzierung und Bewertung. Die Bereiche mit groeren Beurteilungsspielrdumen oder ho-
herer Komplexitdt sowie Bereiche, bei denen Annahmen und Schédtzungen von entscheidender Bedeutung
fur den Konzernabschluss sind, sind unter Punkt 6 aufgefiihrt.

Mit wirtschaftlicher Wirkung zum 30. November 2017 hat ADLER seinen beherrschenden Einfluss tber die
ACCENTRO und ihre Tochtergesellschaften durch den Verkauf des Gberwiegenden Teils der Anteile verloren.
Mit dem Verkauf der Anteilsmehrheit an ACCENTRO hat ADLER den Geschéftsbereich bzw. das Segment Han-
del aufgegeben und die verbliebene Beteiligung an der ACCENTRO zunéchst unter den zur Verduf3erung
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bestimmten langfristigen Vermdgenswerten ausgewiesen. Die Entscheidung zur VerduBBerung der verblie-
benen Beteiligung an der ACCENTRO wurde am Ende des Berichtsjahres widerrufen, sodass eine Umglie-
derung in die Anteile an assoziierten Unternehmen erfolgt ist. Der Ausweis im Vorjahresvergleichszeitraum
wurde entsprechend in der Konzernbilanz, Konzerngesamtergebnisrechnung und in der Konzernkapital-
flussrechnung sowie im Konzernanhang angepasst. Auf eine ergebniswirksame Anderung der Vorperioden
seit Einstufung als zur Verduf3erung gehalten wurde aus Griinden der Wesentlichkeit verzichtet (siehe Ab-
schnitt 8.5).

Mit wirtschaftlicher Wirkung zum 10. Dezember 2019 hat ADLER beherrschenden Einfluss Uber die
ADO Group Ltd., Tel Aviv/Israel (ADO Group) und damit auch tber die ADO Properties S.A., Senningerberg/
Luxemburg (ADO Properties), erlangt. Die Erstkonsolidierung erfolgte aus Vereinfachungs- und Wesentlich-
keitstiberlegungen auf den 31. Dezember 2019. Da ADLER in der ersten Halfte des Jahres 2020 seinen beherr-
schenden Einfluss Gber die ADO Properties voraussichtlich wieder verlieren wird, liegt nach IFRS 5 ein aufge-
gebener Geschéftsbereich vor. Die Vermdgenswerte und Schulden der ADO Properties werden unter den zur
VerauBerung bestimmten langfristigen Vermdgenswerten bzw. Schulden ausgewiesen (siehe Abschnitt 4.2).

Die Konzerngesamtergebnisrechnung weist in den jeweiligen Positionen nur den fortgefiihrten Geschafts-
bereich aus, wahrend der aufgegebene Geschaftsbereich aggregiert in jeweils einer Summe (Ergebnis nach
Steuern aus aufgegebenem Geschéftsbereich und Gesamtergebnis aus aufgegebenem Geschéftsbereich,
siehe Abschnitt 9.14) dargestellt wird. Hinsichtlich der Konzernkapitalflussrechnung wird fiir die Cashflows
aus der laufenden Geschéftstatigkeit, Investitionstatigkeit und Finanzierungstatigkeit jeweils ausgewiesen,
in welcher Hohe sie auf den fortgefiihrten und auf den aufgegebenen Geschéftsbereich entfallen.

Der Konzernabschluss wird in EUR, der funktionalen Wahrung des Konzerns, aufgestellt. Alle in EUR dar-
gestellten Finanzinformationen werden, soweit nicht anders angegeben, auf den nachsten Tausender
(TEUR) gerundet. Durch die Angabe in TEUR kdnnen sich Rundungsdifferenzen ergeben. Betragsanga-
ben in Klammern beziehen sich in der Regel auf das Vorjahr.

2.2 Im Geschéftsjahr 2019 erstmals anzuwendende Rechnungslegungsvorschriften

Der Konzern hat im Geschaftsjahr 2019 die nachfolgend aufgelisteten neuen und tberarbeiteten IFRS und
ihre Interpretationen angewandt:

Standard/ IASB Erstanwendungs-
Interpretation Titel Effective Date" zeitpunkt in der EU"
IFRS 16 Leasingverhaltnisse 01.01.2019 01.01.2019
Leistungen an Arbeitnehmer:
Amend. IAS 19 Plananderung, -kiirzung oder Abgeltung 01.01.2019 01.01.2019
Langfristige Beteiligung an assoziierten
Amend. IAS 28 Unternehmen und Joint Ventures 01.01.2019 01.01.2019
Vorfalligkeitsregelung mit negativer
Amend. IFRS 9 Ausgleichsleistung 01.01.2019 01.01.2019
[FRIC23 Unsicherheit beziiglich ertragsteuerlicher Behandlung 01.01.2019 01.01.2019
Jahrlicher Verbesse-
rungsprozess )
(Zyklus 2015-2017) Anderungen an IFRS 3, IFRS 11, IAS 12 und IAS 23 01.01.2019 01.01.2019

" Fiir Geschaftsjahre, die an oder nach diesem Datum beginnen
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IFRS 16 - Leasingverhaltnisse

Der bisherige Standard zu Leasingverhaltnissen IAS 17 und die dazugehorigen Interpretationen wurden durch
IFRS 16 ersetzt. IFRS 16 regelt den Ansatz, die Bewertung, den Ausweis sowie die Angabepflichten fiir Leasing-
verhaltnisse neu.Nach IFRS 16 entfallt die bisherige Unterscheidung zwischen Operating- und Finanzierungs-
leasingverhaltnissen beim Leasingnehmer. Fiir alle Leasingverhdltnisse bilanziert der Leasingnehmer eine
Leasingverbindlichkeit in Hohe des Barwerts der kiinftigen Leasingzahlungen und aktiviert unter Berlick-
sichtigung direkt zurechenbarer Kosten ein entsprechendes Nutzungsrecht an einem Vermdgenswert. Das
Nutzungsrecht wird grundsatzlich tGber die Vertragslaufzeit abgeschrieben. Nutzungsrechte an Investment
Properties, die nach IAS 40 mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet werden, werden auch mit dem bei-
zulegenden Zeitwert bewertet. Die Bilanzierung und Bewertung der Leasingverbindlichkeit erfolgt ent-
sprechend den Vorschriften fiir Finanzinstrumente nach IFRS 9. Der Ausweis in der Gewinn- und Verlust-
rechnung wird gesondert als Abschreibungen auf den Vermdgenswert und Zinsen aus der Verbindlichkeit
vorgenommen. Fur kurzfristige Leasingverhéltnisse und Leasinggegenstande von geringem Wert gibt es
Erleichterungen bei der Bilanzierung, die es erlauben, die Leasingzahlung tber die Laufzeit des Leasingver-
trags als Aufwand zu erfassen. Die Angaben im Anhang erweitern sich und sollen den Adressaten in die Lage
versetzen, den Betrag, den Zeitpunkt sowie die Unsicherheiten im Zusammenhang mit Leasingvereinbarun-
gen zu beurteilen. Beim Leasinggeber sind die Regelungen des neuen Standards dagegen dhnlich zu den
bisherigen Vorschriften des IAS 17. Die Leasingvertrdge werden weiterhin entweder als Operating- oder als
Finanzierungsleasingverhaltnisse klassifiziert.

ADLER hat IFRS 16 erstmalig zum 1. Januar 2019 unter Anwendung der modifiziert retrospektiven Methode
angewendet. Ein kumulativer Effekt aus der Erstanwendung von IFRS 16, welcher als eine Anpassung der
Eroffnungsbilanzwerte der Gewinnriicklagen zum 1. Januar 2019 zu erfassen gewesen ware, hat nicht
vorgelegen. Vergleichsinformationen fiir vorgehende Perioden wurden nicht angepasst. ADLER nutzt die
Vereinfachungsregelung beziiglich der Beibehaltung der Definition eines Leasingverhéltnisses bei der Um-
stellung. Dies bedeutet, dass der Konzern IFRS 16 auf alle Vertrdge anwendet, die vor dem 1. Januar 2019
abgeschlossen worden sind und nach IAS 17 und IFRIC 4 als Leasingverhaltnisse identifiziert worden sind.
ADLER macht von den Anwendungserleichterungen fiir kurzfristige Leasingverhaltnisse (Laufzeit weniger
als zwolf Monate) und Leasinggegenstande von geringem Wert Gebrauch und hat die Leasingzahlungen
Uber die Laufzeit des jeweiligen Leasingvertrags als Aufwand erfasst. AuBerdem hat ADLER bei der Bewer-
tung des Nutzungsrechtes zum Zeitpunkt der erstmaligen Anwendung die anfanglichen direkten Kosten
unberticksichtigt gelassen und riickwirkend die Laufzeit von Leasingverhaltnissen bestimmt.

Im Rahmen einer Analyse der bestehenden Leasingverhiltnisse wurden insbesondere folgende Vertragsar-
ten identifiziert, bei denen ADLER Verpflichtungen als Leasingnehmer eingegangen ist und ein Nutzungs-
recht an einem Vermdgenswert erlangt hat:

« Erbpachtvertrdge fir Grund und Boden (Erbbaurechte)

« Mietvertrage fir Burofldichen, Garagen und Lagerflachen (Immobilien)

« Mietvertrage fir Pkw und Nutzfahrzeuge (Fahrzeuge)

- Mietvertrage fir Hardware sowie flir Warmeerzeugungsanlagen (Hardware und Contracting)
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Es entstehen keine wesentlichen Auswirkungen auf die bestehenden Finanzierungsleasingverhaltnisse (ins-
besondere einzelne Erbbaurechte) des Konzerns als Leasingnehmer. Fiir diese Finanzierungsleasingvertrage
wurde der Buchwert des Nutzungsrechtes und der Leasingverbindlichkeit zum 1. Januar 2019 mit dem
Buchwert des Leasinggegenstands und der Leasingverbindlichkeit gemaB IAS 17 unmittelbar vor diesem
Zeitpunkt angesetzt (TEUR 12.099).

Die bislang als Leasingnehmer eingegangenen Verpflichtungen im Sinne von Operating-Leasingverhaltnis-
sen mit einer Laufzeit von Uber einem Jahr bzw. nicht geringem Wert sind insgesamt von untergeordneter
Bedeutung. Es wurden in diesem Zusammenhang zusatzliche Leasingverbindlichkeiten sowie Nutzungs-
rechte in Hohe von TEUR 10.000 zum 1. Januar 2019 angesetzt. Der gewichtete durchschnittliche Grenzkapi-
talzinssatz fiir die zum 1. Januar 2019 angesetzten Verbindlichkeiten aus Leasing betrug 3,0 Prozent p.a. Die
Nutzungsrechte wurden in Hohe der Leasingverbindlichkeiten angesetzt und beziehen sich auf folgende
Vermdgenswerte: Erbpachtvertréage in Hohe von TEUR 3.306, Mietvertrage fur Biros, Garagen und Lagerfla-
chen in Hohe von TEUR 4.578, Mietvertrage fiir Pkw in Hohe von TEUR 1.781 und Mietvertrdge fiir Hardware
sowie flr Warmeerzeugungsanlagen in Hohe von TEUR 335.

Durch diesen Anstieg der Bilanzsumme verringert sich die Eigenkapitalquote leicht. In der Konzerngesamt-
ergebnisrechnung werden die Aufwendungen fiir die bislang als Operating-Leasingverhaltnisse bilanzier-
ten Verpflichtungen durch Zinsaufwendungen fiir die Leasingverbindlichkeiten und in Abhadngigkeit von
dem Vermdgenswert, der dem jeweiligen Nutzungsrecht zugrunde liegt, entweder durch Abschreibungs-
aufwendungen fiir Nutzungsrechte oder durch den Ergebniseffekt aus der Fair-Value-Bewertung von In-
vestment Properties (bei Erbbaurechten) ersetzt. Dies wird zu einer leichten Verbesserung des EBITDA und
damit auch des FFO | flihren. Die Auszahlungen zur Tilgung der Leasingverbindlichkeiten und die Auszah-
lungen, die auf den Zinsanteil der Leasingverbindlichkeiten entfallen, werden dem Cashflow aus Finan-
zierungstatigkeit zugeordnet. Bislang wurden die Auszahlungen fiir Operating-Leasingverhaltnisse unter
dem Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit ausgewiesen. Dies flihrt zu einer leichten Verbesserung des
Cashflows aus laufender Geschéftstatigkeit und zu einer leichten Verschlechterung des Cashflows aus der
Finanzierungstatigkeit.

Fir ADLER als Leasinggeber hat IFRS 16 keine wesentlichen Auswirkungen auf die Bilanzierung und Be-
wertung. Die Erldse aus der Vermietung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (Nettomietein-
nahmen) resultieren aus Leasingverhaltnissen und fallen ab 1. Januar 2019 in den Anwendungsbereich
von IFRS 16. ADLER hat diese Leasingverhéltnisse als Operating-Leasingverhaltnisse eingestuft und IFRS 15
Erlose aus Vertrdgen mit Kunden angewendet, um das vertraglich vereinbarte Entgelt auf die einzelnen
Leasing- und Nichtleasingkomponenten aufzuteilen. Es ist zwischen solchen Nichtleasingbestandteilen des
Dauerschuldverhaltnisses zu unterscheiden, bei denen der Mieter keine separate Dienstleistung erhalt, die
er ADLER aber im Rahmen der Betriebskostenabrechnung zu ersetzen hat (Gegenstand von IFRS 16), und
solchen, bei denen ADLER eine Verpflichtung zur Erbringung einer Leistung hat (Gegenstand von IFRS 15).
Die Erlose aus der Weiterbelastung von Aufwendungen fiir Grundsteuer und Gebdudeversicherung fallen
daher neben den Nettomieteinnahmen jetzt in den Anwendungsbereich von IFRS 16.

Die folgenden Tabellen fassen die Auswirkungen der Anwendung des IFRS 16 auf die betroffenen Posten
der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2019 sowie der Konzerngesamtergebnisrechnung flir den Zeitraum
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2019 zusammen. Es ergaben sich keine wesentlichen Auswirkungen auf die
Konzernkapitalflussrechnung des Berichtszeitraums.
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Auswirkungen auf die Konzernbilanz Ohne Anwendung Mit Anwendung
in TEUR IFRS 16 Anpassungen IFRS 16
31. Dezember 2019

Aktiva

Sachanlagen 12.777 6.571 19.348
Investment Properties 4.915.798 4.210 4.920.008
Gesamte Vermogenswerte 10.670.897 10.780 10.681.677
Passiva

Eigenkapital 3.547.894 -37 3.547.857
Verbindlichkeiten fiir latente Steuern 439.872 -16 439.856
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 20.835 8.324 29.159
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 60.787 2.509 63.297
Gesamte Schulden 7.123.003 10.817 7.133.820
Bilanzsumme 10.670.897 10.780 10.681.677
Auswirkungen auf die Konzerngesamtergebnisrechnung  Ohne Anwendung Mit Anwendung
in TEUR IFRS 16 Anpassungen IFRS 16
1. Januar bis 31. Dezember 2019

Ergebnis aus der Immobilienbewirtschaftung 218.852 465 219.317
Sonstige betriebliche Aufwendungen -71.369 2.405 -68.964
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibung

(EBITDA) 471.850 2.870 474.720
Abschreibungen und Wertminderungen -3.236 -2.476 -5.712
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 468.614 394 469.008
Finanzaufwendungen -120.437 -447 -120.885
Ergebnis vor Steuern (EBT) 357.040 -53 356.986
Ertragsteuern -81.247 16 -81.231
Konzernergebnis aus fortgefiihrtem Geschéftsbereich 275.792 -37 275.755

IFRIC 23 - Unsicherheit beziiglich ertragsteuerlicher Behandlung

Mit IFRIC 23 wird die Bilanzierung von Unsicherheit in Bezug auf Ertragsteuern klargestellt. Ein Unternehmen
hat demnach Ermessen anzuwenden, wenn es bestimmt, ob jede steuerliche Behandlung einzeln oder ob
manche steuerlichen Behandlungen gemeinsam beurteilt werden sollen. Die Entscheidung sollte darauf beru-
hen, welcher Ansatz die bessere Vorhersage der Auflésung der Unsicherheit ermoglicht. Ein Unternehmen hat
davon auszugehen, dass eine Steuerbehorde mit dem Recht, ihr berichtete Betrage zu priifen, dies tun wird
und dabei vollstandige Kenntnis aller relevanten Informationen besitzt. Bei der Ermittlung der relevanten Er-
tragsteuergré3en hat das Unternehmen zu beurteilen, ob es wahrscheinlich ist, dass die entsprechende Steu-
erbehdrde die jeweilige steuerliche Behandlung akzeptiert, die in der Ertragsteuererkldrung verwendet wurde
oder beabsichtigt ist. Wird die steuerliche Behandlung wahrscheinlich nicht akzeptiert, ist der wahrschein-
lichste Wert oder der Erwartungswert anzusetzen, je nachdem, welche Methode die bessere Vorhersage der
Auflésung der Unsicherheit erméglicht. Andern sich Fakten und Umstinde, fiihrt dies zu einer Neueinschit-
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zung der Beurteilungen, dieim Rahmen der Interpretation notwendig sind. Aus der Erstanwendung des IFRIC 23
haben sich keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss von ADLER ergeben.

Es haben sich keine wesentlichen Auswirkungen aus den oben genannten iibrigen Anderungen ergeben.
2.3 Nicht vorzeitig angewandte Standards und Interpretationen
Es wurden eine Reihe von Anderungen bzw. Klarstellungen an bestehenden Standards und Interpretatio-

nen verabschiedet, die jedoch erwartungsgemaB keinen wesentlichen Einfluss auf den Konzernabschluss
haben werden.

Erstanwendungs-
IASB zeitpunkt
Standard/Interpretation Titel Effective Date” in der EU"
EU-Endorsement ist erfolgt:
Definition von
Amend. IAS 1 und IAS 8 Wesentlichkeit 01.01.2020 01.01.2020
Aktualisierung der
Verweise auf das
Rahmenkonzept in
Amend. Rahmenkonzept IFRS-Standards 01.01.2020 01.01.2020
EU-Endorsement ist ausstehend:
Unternehmenszu-
sammenschliisse:
Definition eines voraussichtlich
Amend. IFRS 3 Geschaftshetriebs 01.01.2020 01.01.2020

" Fiir Geschaftsjahre, die an oder nach diesem Datum beginnen

Amendment IAS 1 und IAS 8 - Definition von Wesentlichkeit

Wesentlichkeit wird wie folgt definiert: Wenn verniinftigerweise zu erwarten ist, dass das Weglassen, die fehler-
hafte Abbildung oder Verschleierung von Informationen die Entscheidungen eines primadren Adressaten basie-
rend auf einem Mehrzweckabschluss und den darin enthaltenen Finanzinformationen tiber ein Unternehmen
beeinflussen, sind diese Informationen wesentlich. Es wird klargestellt, dass Informationen, die die Entscheidung
eines Adressaten beeinflussen kdnnten, nicht unbedingt gefordert sind, wenn sie sehr unwahrscheinlich sind. Es
wird ergdnzt, dass die Wesentlichkeit der Informationen nicht an deren Einfluss auf Entscheidungen aller mogli-
chen Adressaten, sondern nur der primiren Adressaten festgelegt wird. ADLER wird diese Anderungen anwen-
den, sobald sie in Kraft treten. ADLER erwartet keine wesentlichen Auswirkungen auf seinen Konzernabschluss.

Amendment Rahmenkonzept - Aktualisierung der Verweise auf das Rahmenkonzept

Mit einer Uberarbeitung des Rahmenkonzepts wurden Anderungen der Verweise auf das Rahmenkonzept in
IFRS-Standards (u.a. IFRS 2, IFRS 3, IAS 1, IAS 8, IAS 34, IAS 37 und IAS 38) herausgegeben. Die Anderungen, die
Aktualisierungen darstellen, haben keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

Amendment IFRS 3 - Definition eines Geschaftsbetriebs

Die Anderungen beinhalten eine angepasste Definition eines Geschéftsbetriebs zur Klarstellung der zugehérigen
drei Elemente. Anlass fiir die Anderung waren Unsicherheiten zum Vorliegen eines Geschéftsbetriebs bei Erwerb.
ADLER erwartet keine wesentlichen Auswirkungen auf seinen Konzernabschluss, da die sich hieraus ergebenden
Klarstellungen der Definition eines Geschiftsbetriebs bei ADLER schon bisher beachtet wurden.
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3. KONSOLIDIERUNGSGRUNDSATZE
3.1 Tochterunternehmen

Tochterunternehmen sind alle Unternehmen (inklusive Zweckgesellschaften), die von ADLER beherrscht
werden. Der Konzern nimmt die Beherrschung tber ein Unternehmen an, wenn er schwankenden Renditen
ausgesetzt ist oder ein Recht auf diese hat und die Fahigkeit besitzt, diese Renditen mittels seines Einflusses
Uber das Unternehmen zu beeinflussen. Regelméfig ist die Beherrschung von einem Stimmrechtsanteil von
mehr als 50 Prozent begleitet. Bei der Beurteilung, ob Kontrolle vorliegt, werden Existenz und Auswirkung
potenzieller Stimmrechte berlicksichtigt, die aktuell ausiibbar oder umwandelbar sind. Au3erdem wird be-
rlicksichtigt, ob eine De-facto-Beherrschung vorliegt, obwohl der Stimmrechtsanteil geringer als 50 Pro-
zent ist. Tochterunternehmen werden von dem Zeitpunkt an vollkonsolidiert, an dem die Beherrschung
auf das Mutterunternehmen libergegangen ist. Sie werden entkonsolidiert, wenn die Beherrschung endet.

Alle wesentlichen Tochterunternehmen werden in den Konzernabschluss einbezogen (siehe 4.1 Anteile an
Tochtergesellschaften).

Bei Unternehmenserwerben wird beurteilt (vgl. 6. Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzun-
gen), ob ein Unternehmenszusammenschluss nach IFRS 3 oder lediglich ein Erwerb einer Gruppe von Ver-
mdgenswerten und Schulden als Sachgesamtheit ohne Unternehmensqualitat vorliegt.

Unternehmenserwerbe im Sinne des IFRS 3 werden unter Anwendung der Erwerbsmethode bilanziert. Da-
nach werden die Anschaffungskosten des Unternehmenserwerbs auf die erworbenen, einzeln identifizier-
baren Vermogenswerte, Schulden und Eventualschulden entsprechend ihrer beizulegenden Zeitwerte zum
Erwerbszeitpunkt verteilt. Ein verbleibender aktiver Unterschiedsbetrag wird als Geschéfts- oder Firmen-
wert angesetzt, ein passiver Unterschiedsbetrag wird erfolgswirksam vereinnahmt. Anschaffungsneben-
kosten werden aufwandswirksam erfasst.

Anteile am Nettovermdgen von Tochterunternehmen, die nicht der ADLER zuzurechnen sind, werden als
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter als separate Komponente des Eigenkapitals ausgewiesen. Bei
der Berechnung des auf die Anteile nicht beherrschender Gesellschafter entfallenden Konzernergebnisses
werden auch erfolgswirksame Konsolidierungsbuchungen beriicksichtigt. Anteile nicht beherrschender
Gesellschafter an Personengesellschaften werden unter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Der Erwerb von Immobilienobjektgesellschaften und Projektentwicklungsgesellschaften, die keinen Ge-
schaftsbetrieb im Sinne des IFRS 3 darstellen, wird als unmittelbarer Ankauf einer Sachgesamtheit - insbe-
sondere von Immobilien — abgebildet. Hierbei werden die Anschaffungskosten der Gesellschaft den einzeln
identifizierbaren Vermdgenswerten und Schulden auf Basis ihrer beizulegenden Zeitwerte zugeordnet.
Der Erwerb von Objektgesellschaften bzw. Projektentwicklungsgesellschaften fihrt daher nicht zu einem
aktiven oder passiven Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung. Der Verkauf von Immobilienob-
jektgesellschaften wird entsprechend als Verkauf einer Sachgesamtheit - insbesondere von Immobilien —
abgebildet.

Konzerninterne Forderungen, Verbindlichkeiten und Ergebnisse werden im Rahmen der Schulden- bzw. der
Aufwands- und Ertragskonsolidierung fiir Zwecke des Konzernabschlusses eliminiert. Durch konzerninterne
Ubertragungen von Vermégenswerten entstandene Aufwendungen und Ertrige werden ebenfalls elimi-
niert. Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden von Tochtergesellschaften werden konzerneinheitlich
ausgelbt.
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3.2 Gemeinsame Vereinbarungen

Gemeinschaftliche Vereinbarungen (Joint Arrangements) basieren auf vertraglichen Vereinbarungen, auf
deren Grundlage zwei oder mehr Partner eine wirtschaftliche Aktivitdt begriinden, die der gemeinschaft-
lichen Fihrung unterliegt. Gemeinschaftliche Fiihrung liegt vor, wenn die Partner zusammenwirken mus-
sen, um die relevanten Aktivitdten der gemeinschaftlichen Vereinbarung zu steuern, und Entscheidungen
die einstimmige Zustimmung der beteiligten Partner erfordern. Um ein Gemeinschaftsunternehmen (Joint
Venture) handelt es sich bei einer solchen gemeinschaftlichen Vereinbarung dann, wenn die Partner, die
die gemeinschaftliche Fiihrung ausiben, Rechte und Pflichten am Nettoreinvermdgen der Vereinbarung
besitzen. Haben die Partner hingegen unmittelbare Rechte an den der gemeinschaftlichen Vereinbarung
zuzurechnenden Vermdgenswerten bzw. Verpflichtungen fir deren Schulden, handelt es sich bei der Ver-
einbarung um eine gemeinschaftliche Tatigkeit (Joint Operation).

Sofern eine gemeinschaftliche Vereinbarung durch eine rechtlich selbststandige Personen- oder Kapital-
gesellschaft mit eigenem Gesellschaftsvermdgen verkorpert wird, sodass ADLER aus ihren Anteilen an der
betreffenden Gesellschaft lediglich einen anteiligen Anspruch auf das Nettoreinvermogen der Gesellschaft
hat, liegt in der Regel ein Gemeinschaftsunternehmen vor. Bei gemeinschaftlichen Vereinbarungen in der
Form einer Gesellschaft blrgerlichen Rechts (z. B. Arbeitsgemeinschaften), bei denen nicht bereits aufgrund
der Rechtsform eine von den Partnern getrennte Vermdgens- und Finanzstruktur besteht, werden zur Be-
stimmung, ob es sich dabei um ein Gemeinschaftsunternehmen oder eine gemeinschaftliche Tatigkeit han-
delt, ergdnzend die vertraglichen Bestimmungen sowie der Zweck der gemeinschaftlichen Vereinbarung
zugrunde gelegt.

Geben weder die Rechtsform noch die Vertragsbestimmungen oder andere Fakten und Umstande einen
Hinweis darauf, dass ADLER unmittelbare Rechte an den Vermdgenswerten bzw. Pflichten fiir die Schulden
der gemeinschaftlichen Vereinbarung hat, handelt es sich dabei um ein Gemeinschaftsunternehmen.

JointVentures sind diejenigen Unternehmen, deren Finanz- und Geschaftspolitik der Konzern direkt oder in-
direkt gemeinsam mit einem oder mehreren konzernfremden Dritten beherrschen kann. Die Beteiligungen
an Joint Ventures werden nach der At-Equity-Methode bilanziert.

Die Ausfiihrungen zur Bilanzierung von Joint Ventures gelten auch fir die Bilanzierung von assoziierten
Unternehmen.

3.3 Assoziierte Unternehmen

Nach der At-Equity-Methode sind grundsatzlich solche Beteiligungen bewertet, bei denen ADLER - in der
Regel aufgrund eines Anteilsbesitzes zwischen 20 Prozent und 50 Prozent — einen maf3geblichen Einfluss
auslibt. Bei den Beteiligungen, die at-equity zu bewerten sind, werden die Anschaffungskosten jahrlich um
die auf den Konzern entfallenden Veranderungen des Eigenkapitals erhdht bzw. vermindert. Bei der erstma-
ligen Einbeziehung von Beteiligungen nach der At-Equity-Methode werden Unterschiedsbetrdge aus der
Erstkonsolidierung entsprechend den Grundsétzen der Vollkonsolidierung behandelt.

Gewinne und Verluste aus Transaktionen zwischen Konzernunternehmen und assoziierten Unternehmen
werden entsprechend dem Anteil des Konzerns an dem beteiligten Unternehmen eliminiert. Gewinne und
Verluste aus Transaktionen zwischen assoziierten Unternehmen werden nicht eliminiert.
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4. KONSOLIDIERUNGSKREIS, UNTERNEHMENSZUSAMMENSCHLUSSE UND
IMMOBILIENOBJEKTGESELLSCHAFTEN

4.1 Anteile an Tochtergesellschaften

Der Konsolidierungskreis umfasst einschlief3lich der Muttergesellschaft insgesamt 433 (Vorjahr: 229) Unter-
nehmen, die vollkonsolidiert werden. Der Konzern besitzt keine Immobilien auBerhalb von Deutschland.

Der Konsolidierungskreis hat sich wie folgt entwickelt:

Anzahl 2019 2018
Stand 01.01. 229 m
Lugdnge 211 121
Abgénge 4 2
Verschmelzungen/Anwachsungen 3 1
Stand 31.12. 433 229

Im Berichtszeitraum wurden 211 Gesellschaften neu in den Konsolidierungskreis einbezogen und drei Ge-
sellschaften entkonsolidiert. Vier Gesellschaften wurden auf andere Gesellschaften im Konsolidierungskreis
verschmolzen.

Nach Austritt eines Gesellschafters erfolgte im ersten Quartal 2019 die Anwachsung der ADLER Real Estate
Properties GmbH & Co. KG auf den verbleibenden Gesellschafter im Konsolidierungskreis. Auswirkungen
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns ergaben sich dadurch nicht.

In Folge des im ersten Quartal 2019 abgeschlossenen verbindlichen Sale and Purchase Agreements tber
den Verkauf von drei Gewerbeeinheiten in Rostock, Celle und Castrop-Rauxel sind drei Objektgesellschaf-
ten der Brack Capital Properties N.V. (BCP) im zweiten Quartal 2019 abgegangen. Im Rahmen des vereinbar-
ten Share-Deals hat BCP jeweils 10,1 Prozent der Anteile an diesen Gesellschaften behalten.

Im dritten Quartal wurden finf Gesellschaften gegriindet, welche jeweils als Zwischenholding im Bestands-
segment dienen sollen. Zwei nicht aktive Gesellschaften (EAGLE BidCo GmbH und MBG Projektentwick-
lungsgesellschaft mbH) wurden auf eine andere Gesellschaft im Konsolidierungskreis verschmolzen. Eine
weitere nicht aktive Gesellschaft (Adler McKinney LLC) wurde liquidiert. Es haben sich dadurch keine Aus-
wirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns ergeben.

AuBerdem hat ADLER im dritten Quartal die Anteile (jeweils 94,9 Prozent) an zwei Immobilienobjektgesell-
schaften erworben.

Mitte des vierten Quartals hat ADLER die Anteile (89,99 Prozent) an einer Immobilienprojektentwicklungsge-
sellschaft erworben. AuBerdem wurden zwei Gesellschaften gegriindet, welche jeweils als Zwischenholding
im Bestandssegment dienen sollen. Am Ende des vierten Quartals hat ADLER auBerdem die Akquisition samt-
licher Anteile an der ADO Group Ltd. (ADO Group) abgeschlossen und die Gesellschaft und ihre 199 Tochterge-
sellschaften erstmalig vollkonsolidiert. Die ADO Group halt insbesondere 33,25 Prozent an der in Luxemburg
ansassigen ADO Properties S.A. (ADO Properties) samt derer Tochtergesellschaften.

Der Anteilsbesitz der ADLER zum 31. Dezember 2019, der gleichzeitig den Stimmrechten entspricht, ist in
einer Anlage zum Konzernanhang ab Seite 190 dargestellt.
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4.2 Unternehmenszusammenschliisse

ADLER hat am Ende des vierten Quartals die Akquisition samtlicher Anteile an der ADO Group abgeschlos-
sen und die Gesellschaft sowie Tochtergesellschaften erstmalig vollkonsolidiert.

Akquisition der ADO Group inklusive der ADO Properties

Im Dezember 2019 erwarb ADLER im Wege der Verschmelzung einer zu diesem Zweck erworbenen Tochter-
gesellschaft mit der ADO Group samtliche Anteile an der ADO Group und damit mittelbar 33,25 Prozent der
Anteile an der ADO Properties, einer bérsennotierten Wohnimmobiliengesellschaft mit Anlageimmobilien
von rd. EUR 3,6 Mrd. in Berlin.

Die Transaktion wird als Unternehmenszusammenschluss nach IFRS 3 behandelt. Der Erwerbszeitpunkt, an
dem ADLER die Beherrschung tiber die ADO Group sowie mittelbar tiber die ADO Properties erlangte, ist der
10. Dezember 2019. Zu diesem Zeitpunkt wurde die letzte Vollzugsbedingung im Rahmen der Verschmel-
zung erfiillt. Die Erstkonsolidierung erfolgte vereinfachend auf den 31. Dezember 2019, wobei ein wesentli-
cher Geschaftsvorfall (Erwerb einer Beteiligung an der Consus Real Estate AG, Berlin, nachfolgend: CONSUS,
durch ADO Properties) gesondert behandelt worden ist.

Die Beherrschung der ADO Properties ergibt sich im Wesentlichen aus der faktischen Prasenzmehrheit in
der Hauptversammlung sowie der Vertretung im Verwaltungsrat. Ursachlich fur die faktische Prasenzmehr-
heit ist die Tatsache, dass ADLER mit 33,25 Prozent der groRte Aktionar der Gesellschaft ist und die verblei-
benden Anteile verhaltnismafig breit gestreut sind. Auf Basis des bisherigen und kiinftig zu erwartenden
Prasenzverhaltens der librigen Anteilseigner ergibt sich eine faktische Stimmrechtsmehrheit der ADLER.
ADLER hatte mit den erworbenen Stimmrechten die Mehrheit auf samtlichen der vergangenen fiinf Haupt-
versammlungen der ADO Properties gehabt. Darliber hinaus wurde eine wesentliche Zahl der Verwaltungs-
ratsmitglieder der Gesellschaftim Zuge des Erwerbs neubesetzt, sodass ADLER seinen Einfluss deutlich aus-
bauen konnte. So ist unter anderem ein Mitglied des Verwaltungsrats der ADO Properties zugleich auch im
Executive Committee von ADLER vertreten. Insbesondere aufgrund dieser beiden Umstande gelangte ADLER
zu der Einschdtzung, dass mit dem Erwerb eine Beherrschung der ADO Properties zum 31. Dezember 2019
vorliegt und der Konzern in der Lage ist, die ma3geblichen Tatigkeiten der Gesellschaft zu lenken.

ADO Group ist eine in Tel Aviv/Israel borsennotierte Holding-Gesellschaft, die als Vermodgenswerte im We-
sentlichen die 33,25 Prozent an der ADO Properties halt sowie hierzu Finanzverbindlichkeiten aufgenom-
men hat. Ohne Berlicksichtigung der Anteile an der ADO Properties sowie konzerninternen Transaktionen
wurde im Rahmen der Kaufpreisallokation dem Erwerb der ADO Group ein negatives Nettovermdgen zuge-
wiesen. Da der Erwerb der ADO Group zu 100 Prozent erfolgte, entstanden aus dem Erwerb dieses Netto-
vermogens keine Minderheiten.

Hauptgrund fir den Unternehmenszusammenschluss war der Erwerb der Anteile an der ADO Properties
und damit der mittelbare Zugang zum Immobilienbestand der Gesellschaft in Berlin, um aus der gemeinsa-
men Bewirtschaftung und der Finanzierung operative und finanzielle Synergien zu generieren.

ADO Properties ist ein auf Wohnimmobilien spezialisiertes borsennotiertes Unternehmen mit Sitzin Sennin-
gerberg, Luxemburg. Das Immobilienportfolio von ADO Properties konzentriert sich ausschlie3lich auf Berlin
und besteht aus 17.706 Einheiten (davon 16.220 Wohneinheiten) mit einem Marktwert von rd. EUR 3,6 Mrd.
und einer Gesamtfliche von 1.235.118 m*.

Die Gegenleistung fiir den Erwerb samtlicher Anteile an der ADO Group und mittelbar 33,25 Prozent der
Anteile an der ADO Properties betrug TEUR 708.434 und wurde in bar geleistet. Es sind Anschaffungs-
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nebenkosten in Héhe von TEUR 10.160 angefallen, die in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen er-
fasst wurden. Unter Berlicksichtigung der erworbenen Zahlungsmittel in Hohe von TEUR 775.467 ergibt
sich aus dem Erwerb ein Netto-Zufluss in Hohe von TEUR 67.033.

Die vorlaufige Allokation des Gesamtkaufpreises auf die erworbenen Vermdgenswerte und Schulden zum
Erstkonsolidierungszeitpunkt basiert auf einem zu diesem Zwecke in Auftrag gegebenen vorldufigen ex-
ternen Bewertungsgutachten zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte dieser Vermdgenswerte und
Schulden. Die Gbernommenen Vermdgenswerte und Schulden weisen zum Erstkonsolidierungszeitpunkt
die folgenden vorlaufig ermittelten beizulegenden Zeitwerte auf:

TEUR

Sachanlagen 11.356
Investment Properties 3.624.453
Vorrdte 39.270
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 13.987
Zahlungsmittel 775.467
Sonstige Vermdgenswerte 54.914
Ubernommene Vermdgenswerte 4.519.447
Finanzverbindlichkeiten -1.624.451
Verbindlichkeiten fiir latente Steuern -334.305
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -22.082
Sonstige Verbindlichkeiten -87.524
Uibernommene Schulden -2.068.362
Nettovermdgen zu Zeitwerten 2.451.085
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 1.742.651
Anschaffungskosten (Gegenleistung) 708.434
Unterschiedsbetrag 0

Die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte der Investment Properties erfolgte zum Zeitpunkt der Erstkon-
solidierung anhand von Gutachten externer Sachverstandiger auf Basis des Discounted-Cashflow-Verfahrens.

Die erworbenen Vorrdte beinhalten im Wesentlichen Immobilien, welche zu Handelszwecken gehalten und
an konzernfremde Dritte verkauft werden. Die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte dieser Immobilien
erfolgte anhand von Gutachten externer Sachverstéandiger auf Basis des Discounted-Cashflow-Verfahrens.

Die Buchwerte der erworbenen kurzfristigen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen berticksichti-
gen bereits erforderliche Wertberichtigungen und entsprechen ihren beizulegenden Zeitwerten. Der Brut-
towert fir fallige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen betragt TEUR 18.144, von denen voraus-
sichtlich TEUR 4.157 uneinbringlich sein werden.

Die sonstigen Vermdgenswerte betreffen im Wesentlichen zweckgebundene Finanzmittel mit besonderer
Verwendungsrestriktion, Anzahlungen und Abgrenzungen fiir Vorauszahlungen. Sie wurden zu ihren bei-
zulegenden Zeitwerten ibernommen.

Als Finanzverbindlichkeiten wurden mit TEUR 797.939 Finanzschulden gegeniber Kreditinstituten, mit

TEUR 732.910 Verbindlichkeiten aus Anleihen, mit TEUR 93.602 Verbindlichkeiten aus Wandelanleihen zu
ihren beizulegenden Zeitwerten Gibernommen.

100 ADLER REAL ESTATE /// GESCHAFTSBERICHT 2019



/// KONZERNANHANG / KONSOLIDIERUNGSKREIS, UNTERNEHMENSZUSAMMENSCHLUSSE UND IMMOBILIENOBJEKTGESELLSCHAFTEN

Die Buchwerte der erworbenen kurzfristigen Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen entspre-
chen ihren beizulegenden Zeitwerten.

Im Rahmen der Ermittlung der latenten Steuern wurden von ADO Properties aktive latente Steuern auf Ver-
lustvortrdge in Hohe von TEUR 20.178 mit passiven latenten Steuern auf temporare Differenzen aus der Be-
wertung der Investment Properties verrechnet. Die Verlustvortrdge sind nach den geltenden steuerlichen
Vorschriften trotz des Beteiligungserwerbs weiterhin abziehbar, da jeweils ausreichend stille Reserven bei
den erworbenen Gesellschaften vorhanden sind.

Die sonstigen Verbindlichkeiten betreffen im Wesentlichen Darlehensverbindlichkeiten gegentber Nicht-
Kreditinstituten, Verbindlichkeiten aus erhaltenen Kautionen und Abgrenzungen. Sie wurden zu ihren bei-
zulegenden Zeitwerten Gbernommen.

Bei der Bewertung der nichtbeherrschenden Anteile wurde von dem Wahlrecht des IFRS 3.19 Gebrauch
gemacht, diese mit ihrem Anteil an dem identifizierten Nettovermdgen der ADO Properties zu bewer-
ten. Bei der Ermittlung der nichtbeherrschenden Anteile wurden indirekte Minderheitenanteile additiv
bericksichtigt.

Am 15. Dezember 2019 haben ADLER und ADO Properties ein Business Combination Agreement geschlos-
sen, nach dem ADO Properties ADLER im Rahmen eines éffentlichen Ubernahmeangebots erwerben soll.
Hierflr hatten bis zum 31. Dezember 2019 Aktiondre von ADLER mit einem Anteilsbesitz von rund 52 Pro-
zent unwiderruflich erklart, ihre Aktien in das &ffentliche Ubernahmeangebot einzubringen. Ferner hat das
Bundeskartellamt dem Zusammenschluss am 20. Dezember 2019 zugestimmt. Das Ubernahmeangebot
wurde am 7. Februar 2020 verdffentlicht.

Infolge der unwiderruflichen Annahmeerklarungen sowie der bereits erfolgten Zustimmung durch das
Bundeskartellamt wird der erfolgreiche Abschluss des &ffentlichen Ubernahmeangebots als héchstwahr-
scheinlich angesehen. Fiir den Vollzug des Ubernahmeangebots wird ADO Properties ihr Grundkapital ge-
gen Sacheinlage unter Ausschluss des gesetzlichen Bezugsrechts der Aktionire erhéhen und die der Uber-
nahmequote entsprechende Zahl neuer Aktien ausgeben. Dies wird zu einer mageblichen Verwéasserung
der bestehenden Anteile der ADLER fiihren. Weitere wesentliche Verwéasserungen sind zu erwarten im Rah-
men der geplanten Bezugsrechtsemission sowie im Rahmen eines verpflichtenden Ubernahmeangebots
fur den Erwerb der Consus durch die ADO Properties. Die Verwdsserung gilt daher zum Bilanzstichtag als
héchstwahrscheinlich und wird zu einem Verlust der Beherrschung tiber ADO Properties fiihren. Daher wer-
den alle Vermdgenswerte und Schulden der ADO Properties zum 31. Dezember 2019 als zur VerduBerung
gehalten, im Rahmen eines aufgegebenen Geschéftsbereichs, ausgewiesen.

Die ADO Group inklusive der ADO Properties wurde erstmalig und vereinfachend unter Beriicksichtigung
wesentlicher Transaktionen seit dem Erwerb zum 31. Dezember 2019 in den Konzernabschluss einbezogen.
Der Ergebnisanteil nach Steuern seit dem Erwerb ist vollstandig der ADO Properties zuzuordnen und daher
im aufgegebenen Geschéftsbereich ausgewiesen (siehe Abschnitt 9.14).

Ware die ADO Group inklusive der ADO Properties bereits ab dem 1. Januar 2019 vollkonsolidiert worden,
hatte die Gesellschaft zum Ergebnis nach Steuern in Hohe von TEUR 633.310 beigetragen. Auf die Angabe
eines Beitrags zu den Erldsen wurde aufgrund des Ausweises der ADO Properties als aufgegebener Ge-
schaftsbereich verzichtet.
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Pro-forma-Vorjahresangaben

,Im Folgenden sind die Konzernbilanz zu den Bilanzstichtagen 31. Dezember 2019 und 31. Dezember 2018
sowie Pro-forma-Angaben flr den Bilanzstichtag zum 31. Dezember 2019 dargestellt.

Mit den Pro-forma-Angaben fiir das Geschaftsjahr 2019 wird unterstellt, dass die ADO Properties keinen auf-
gegebenen Geschéftsbereich darstellt, sodass die betreffenden Vermogenswerte und Schulden nicht unter
den zur VerduBerung bestimmten langfristigen Vermégenswerten bzw. Schulden ausgewiesen werden.”

Konzernbilanz ADLER Real Estate AG
(pro forma)

31.12.2019 31.12.2019 31.12.2018
InTEUR (pro forma)" (wie berichtet) (wie berichtet)
Aktiva 10.681.677 10.681.677 5.856.631
Langfristige Vermogenswerte 9.215.423 5.288.676 5.233.411
Firmenwert 169.439 169.439 170.758
Immaterielle Vermdgenswerte 584 584 612
Sachanlagen 30.313 19.348 7.578
Investment Properties 8.544.461 4.920.008 4.989.054
Forderungen gegen und Ausleihungen an assoziierte Unternehmen 79.524 79.524 7.667
Anteile an assoziierten Unternehmen 23.432 23.432 15.709
Sonstige Finanzanlagen 341.632 56.603 37.019
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 24.082 17.782 2.480
Latente Steueranspriiche 1.955 1.955 2.535
Kurzfristige Vermogenswerte 1.036.706 554.355 437.677
Vorrate 126.578 87.308 88.096
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 45.974 31.987 25.898
Ertragsteueranspriiche 4.803 4.643 5.549
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte 234377 193.001 240.480
Zahlungsmittel 624.973 237.415 77.655
Zur VerduBerung bestimmte langfristige
Vermdgenswerte 429.548 4.838.646 185.543

"Pro-forma-Konzernbilanz zur Darstellung der ADO Properties bei Annahme des Ausweises als fortgefiihrter Geschaftshereich, ungepriift

102 ADLER REAL ESTATE /// GESCHAFTSBERICHT 2019



/// KONZERNANHANG / KONSOLIDIERUNGSKREIS, UNTERNEHMENSZUSAMMENSCHLUSSE UND IMMOBILIENOBJEKTGESELLSCHAFTEN

31.12.2019 31.12.2019 31.12.2018
InTEUR (pro forma)” (wie berichtet) (wie berichtet)
Passiva 10.681.677 10.681.677 5.856.631
Eigenkapital 3.547.857 3.547.857 1.579.631
Grundkapital 71.064 71.064 71.064
Eigene Anteile -1.603 -1.603 -2.583
Kapitalriicklage 309.337 309.337 309.233
Gewinnriicklagen -26.438 -26.438 -3.264
Wahrungsumrechnungsriicklage 0 0 88
Bilanzgewinn 1.093.506 1.093.506 842.888
Den Aktiondren des Mutterunternehmens zurechenbares Eigenkapital 1.445.865 1.445.865 1.217.426
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 2.101.992 2.101.992 362.205
Langfristige Schulden 6.518.297 4.928.486 3.971.979
Pensionsriickstellungen 4.092 4.092 3.714
Verbindlichkeiten fiir latente Steuern 774.161 439.856 380.794
Sonstige Riickstellungen 3.148 3.148 3.900
Verbindlichkeiten aus Wandelanleihen 215.851 122.249 117.516
Verbindlichkeiten aus Anleihen 2.729.854 2.327.846 1.961.112
Finanzschulden gegeniiber Kreditinstituten 2.731.834 2.002.136 1.476.187
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 59.357 29.159 28.756
Kurzfristige Schulden 487.949 377.916 304.526
Sonstige Riickstellungen 12 12 25
Ertragsteuerschulden 19.069 15.960 12.921
Verbindlichkeiten aus Wandelanleihen 1.947 1.947 1.756
Verbindlichkeiten aus Anleihen 101.612 101.612 40.259
Finanzschulden gegeniiber Kreditinstituten 198.236 157.708 142.408
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 59.462 37.380 47.440
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 107.611 63.297 59.7117
Zur VerdauBerung gehaltene Schulden 127.574 1.827.418 495

"Pro-forma-Konzernbilanz zur Darstellung der ADO Properties bei Annahme des Ausweises als fortgefiihrter Geschaftsbereich, ungepriift
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4.3 Erwerb von Immobilienobjektgesellschaften und Projektentwicklungsgesellschaften

ADLER hat im dritten Quartal die Anteile (jeweils 94,9 Prozent) an zwei Immobilienobjektgesellschaften
erworben, welche ein kleines Portfolio von 72 Wohneinheiten und Grundstticke fiir die Projektentwicklung
im Eigentum haben. Die Gesellschaften betreiben keinen Geschéftsbetrieb im Sinne des IFRS 3. Der Erwerb
wurde daher als unmittelbarer Ankauf von Immobilien abgebildet. Dabei wurden die Anschaffungskosten
der jeweiligen Objektgesellschaft den einzeln identifizierbaren Vermdgenswerten und Schulden auf Basis
ihrer beizulegenden Zeitwerte zugeordnet. Uber die Objektgesellschaften wurden Investment Properties in
Hohe von TEUR 38.811 und Finanzschulden gegentiber Kreditinstituten in Hohe von TEUR 19.154 erworben.

Im vierten Quartal hat ADLER die Anteile (89,99 Prozent) an einer Projektentwicklungsgesellschaft erwor-
ben, welche ein ehemaliges Biirogebdude samt Grundstiick im Eigentum hat. Es sind eine Nutzungsande-
rung von Biro auf Wohnen mit 434 Wohneinheiten sowie kleine Gewerbeflachen und eine Kita geplant. Die
Gesellschaft betreibt keinen Geschaftsbetrieb im Sinne des IFRS 3. Der Erwerb wurde daher als unmittelba-
rer Ankauf von Immobilien abgebildet. Dabei wurden die Anschaffungskosten den einzeln identifizierbaren
Vermoégenswerten und Schulden auf Basis ihrer beizulegenden Zeitwerte zugeordnet. Uber die Gesellschaft
wurden Investment Properties in Hohe von TEUR 54.319 und Finanzschulden gegentiber Kreditinstituten in
Hohe von TEUR 19.500 erworben.

5. EINZELNE BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE
5.1 Immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen

Einzeln erworbene immaterielle Vermégenswerte werden beim erstmaligen Ansatz mit ihren Anschaf-
fungskosten bewertet. Nach erstmaligem Ansatz werden immaterielle Vermogenswerte mit einer begrenz-
ten Nutzungsdauer Uber die voraussichtliche wirtschaftliche Nutzungsdauer von in der Regel drei bis finf
Jahren linear abgeschrieben und, sobald Anhaltspunkte vorliegen sollten, auf mdgliche Wertminderungen
untersucht. Wertminderungen immaterieller Vermoégenswerte werden innerhalb der Abschreibungen auf
immaterielle Vermdgenswerte ergebniswirksam erfasst.

Immaterielle Vermdgenswerte mit einer unbestimmten Nutzungsdauer, zu denen insbesondere Geschafts-
oder Firmenwerte zdhlen, werden nicht planmaBig abgeschrieben. Bei diesen Vermogenswerten wird
mindestens einmal jahrlich entweder auf Basis des einzelnen Vermogenswerts oder auf Ebene der zah-
lungsmittelgenerierenden Einheit eine Werthaltigkeitspriifung durchgefihrt. Zusatzlich erfolgt ein Wert-
haltigkeitstest, wenn wertmindernde Ereignisse eingetreten sind.

Das Sachanlagevermogen ist mit den Anschaffungskosten, vermindert um kumulierte planmafige Ab-
schreibungen und kumulierte Wertminderungsaufwendungen, angesetzt. Die Anschaffungskosten bein-
halten die Ausgaben, die direkt dem Erwerb zurechenbar sind. Nachtragliche Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten werden nur dann aktiviert, wenn es wahrscheinlich ist, dass der Gesellschaft daraus zukiinftig
ein wirtschaftlicher Nutzen zuflieBen wird. Reparaturen und Wartungen werden in dem Geschéftsjahr auf-
wandswirksam in der Gesamtergebnisrechnung erfasst, in dem sie angefallen sind.

Die Abschreibungen werden nach der linearen Methode unter Verwendung geschatzter Nutzungsdauern
von in der Regel 3 bis 20 Jahren (Geschéftsausstattung) bzw. 6 bis 13 Jahren (Fuhrpark und Auf3enanlagen)
vorgenommen. Die Abschreibungsmethoden und wirtschaftlichen Nutzungsdauern werden zu jedem Bilanz-
stichtag Uberpriift und bei Bedarf angepasst. Die Buchwerte der Sachanlagen werden auf Wertminderung
Uberpruft, sobald Indikatoren dafir vorliegen, dass der Buchwert den erzielbaren Betrag Ubersteigt.
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Die Restwerte und wirtschaftlichen Restnutzungsdauern werden zu jedem Bilanzstichtag Uberprift und
gegebenenfalls angepasst.

Gewinne und Verluste aus den Abgangen von Vermdgenswerten werden als Unterschiedsbetrag zwischen
den VerduBerungserlosen und dem Buchwert ermittelt und erfolgswirksam in der Gesamtergebnisrech-
nung erfasst.

5.2 Investment Properties

Investment Properties umfassen alle Immobilien, die langfristig zur Erzielung von Mieteinnahmen und
Wertsteigerungen gehalten werden. In Abgrenzung zu Investment Properties stellen Vorrate Vermogens-
werte dar, die zum Verkauf im normalen Geschéftsprozess gehalten werden, die sich in der Herstellung fir
einen solchen Verkauf befinden oder die im Zuge der Herstellung von Produkten bzw. der Erbringung von
Dienstleistungen verbraucht werden. Damit fallen Immobilien, die zum Verkauf im Rahmen der gewohn-
lichen Geschéftstatigkeit gehalten werden oder mit der Absicht erstellt bzw. entwickelt werden, diese zu
verauflern, nicht in den Anwendungsbereich des IAS 40. Diese sind unter den Vorraten auszuweisen und
fallen damit in den Anwendungsbereich des IAS 2.

Im Zugangszeitpunkt werden Investment Properties mit ihren Anschaffungs- und Herstellungskosten ein-
schlief3lich angefallener Anschaffungsnebenkosten bewertet. In den Folgeperioden werden die Investment
Properties mit ihren beizulegenden Zeitwerten bewertet. Die Kosten der laufenden Instandhaltung werden
aufwandswirksam in der Gesamtergebnisrechnung erfasst. ModernisierungsmafRnahmen, soweit sie Gber
die laufende Instandhaltung hinausgehen, werden aktiviert, wenn es wahrscheinlich ist, dass der Gesell-
schaft daraus zukinftig ein wirtschaftlicher Nutzen zuflieBen wird. Die Bewertungsergebnisse werden in
der Konzerngesamtergebnisrechnung im Posten ,Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties”
dargestellt.

Der beizulegende Zeitwert einer Immobilie ist der Preis, den man im Rahmen einer gewdéhnlichen Trans-
aktion zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und voneinander unabhdngigen Marktteilnehmern
am Bewertungsstichtag fiir den Verkauf eines Vermégenswertes erhalten oder fiir die Ubertragung einer
Verbindlichkeit zahlen wiirde. Der beizulegende Zeitwert unterstellt grundsatzlich den Verkauf eines Ver-
mogenswertes. Er entspricht dem (theoretischen) an den VerduB3erer zu zahlenden Preis bei einem (hypo-
thetischen) Verkauf einer Immobilie zum Bewertungsstichtag.

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts kann unter Anwendung des marktbasierten Ansatzes, des
kostenbasierten Ansatzes oder des einkommensbasierten Ansatzes erfolgen. Dabei wird die Verwendung
maf3geblicher beobachtbarer marktbasierter Inputfaktoren auf ein Hochstmal3 erhdht und die Verwendung
nicht beobachtbarer Inputfaktoren auf ein Mindestmal3 verringert.

IFRS 13 fordert die Einstufung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien zu ihrem beizulegenden
Zeitwert unter Angabe der Quelle der in die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts einflieBenden Input-
faktoren. Die Einstufung erfolgt anhand der nachstehenden dreistufigen Bemessungshierarchie:

- Stufe 1: nicht angepasst quotierte Preise auf aktiven Markten fir identische Vermdgenswerte und Ver-
bindlichkeiten, wobei der Bilanzierende am Bewertungsstichtag Zugang zu diesen aktiven Markten ha-
ben muss

- Stufe 2: direkt oder indirekt beobachtbare Inputfaktoren, die nicht Stufe 1 zuzuordnen sind

- Stufe 3: nicht beobachtbare Inputfaktoren
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Investment Properties werden nicht auf einem aktiven Markt gehandelt. Sie werden anhand von Input-
faktoren, die auf nicht beobachtbaren Marktdaten beruhen (Stufe 3), bewertet.

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts der Investment Properties erfolgt auf Grundlage von Gutach-
ten externer Sachverstdandiger auf Basis aktueller Marktdaten mithilfe international anerkannter Bewer-
tungsverfahren. Es kommt dabei grundsétzlich das Discounted-Cashflow-Verfahren zur Anwendung. Fiir in
Bau befindliche Immobilien (Projektentwicklung/Projektimmobilien), welche nach Fertigstellung langfris-
tig zur Erzielung von Mieteinnahmen und Wertsteigerungen gehalten werden, wird das Residualwertver-
fahren angewendet (vgl. Ausfiihrungen zu den Bewertungsverfahren unter 8.3).

Investment Properties werden ausgebucht, wenn sie verduf3ert oder wenn sie dauerhaft nicht genutzt werden
und kein kiinftiger wirtschaftlicher Nutzen bei ihrem Abgang erwartet wird. Gewinne oder Verluste aus der
VerduBerung oder Stilllegung werden im Jahre der Verdu3erung oder Stilllegung erfasst. Der Gewinn oder Ver-
lust ist die Differenz zwischen dem VerauBerungspreis und dem Buchwert zuzliglich etwaiger Verkaufskosten.

Werden Immobilien zundchst zu Handelszwecken erworben und entsprechend den Vorraten zugeordnet,
erfolgt eine Umgliederung in die Investment Properties, wenn Nachweise fiir eine Nutzungsanderung vor-
liegen.

5.3 Wertminderung von immateriellen Vermégenswerten und Sachanlagen

Immaterielle Vermdgenswerte, die eine unbestimmte Nutzungsdauer haben oder in noch nicht betriebs-
bereitem Zustand sind, sowie Geschafts- oder Firmenwerte werden nicht planmaBig abgeschrieben; sie
werden jahrlich auf Wertminderungsbedarf hin geprift, soweit sie nach Erwerb einer zahlungsmittelgene-
rierenden Einheit abschlieBend zugeordnet sind. Vermdgenswerte, die einer planmédBigen Wertminderung
unterliegen, werden auf Wertminderungsbedarf gepriift, wenn entsprechende Ereignisse bzw. Anderun-
gen der Umstdnde anzeigen, dass der Buchwert ggf. nicht mehr erzielbar ist. Ein Wertminderungsverlust
wird in Hohe des den erzielbaren Betrag lGbersteigenden Buchwertes erfasst. Der erzielbare Betrag ist der
hohere Betrag aus dem beizulegenden Zeitwert des Vermogenswertes abziiglich der VerduBerungskosten
und dem Nutzungswert. Fir den Werthaltigkeitstest (Impairment-Test) werden Vermdgenswerte auf der
niedrigsten Ebene zusammengefasst, fur die Cashflows separat identifiziert werden kénnen (zahlungsmit-
telgenerierende Einheiten bzw. Cash Generating Units). Die Prifung des Geschéfts- oder Firmenwerts er-
folgt auf Ebene einer Cash Generating Unit bzw. einer Gruppe von Cash Generating Units, zu denen der
Geschéfts- oder Firmenwert zugewiesen wird.

Eine Cash Generating Unit ist die kleinste Gruppe von Vermdgenswerten, die den Vermdgenswert enthalt
und Mittelzufliisse erzeugt, die weitestgehend unabhdngig von den Mittelzufliissen anderer Vermdgens-
werte oder einer anderen Gruppe von Vermogenswerten sind. Ein Geschéfts- oder Firmenwert, der im
Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses erworben wurde, wird der Cash Generating Unit bzw.
einer Gruppe von Cash Generating Units zugeordnet, von der erwartet wird, dass sie einen Nutzen aus den
Synergien des Zusammenschlusses zieht.

Die wesentlichen im Konzern definierten Cash Generating Units betreffen Immobilien, welche als Investment
Properties bereits nach dem Modell des beizulegenden Zeitwerts bewertet werden und damit keiner zusatz-
lichen Uberpriifung auf einen Wertminderungsbedarf unterliegen. Die Immobilien werden im Rahmen der
operativen Steuerung zu geografisch strukturierten Geschaftseinheiten zusammengefasst. Da diese regiona-
len Geschéftsbereiche (Nord, West, Ost, Mitte) die niedrigste Ebene innerhalb des Unternehmens darstellen,
auf der der Geschafts- oder Firmenwert fiir interne Management-Zwecke tiberwacht wird, wird die jahrliche
Uberpriifung auf Wertminderung auf Ebene der regionalen Geschéftsbereiche durchgefiihrt. Die Vermdgens-
werte werden anhand der geografischen Lage der Immobilien den Geschéftsbereichen zugeordnet.
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Bei Wertaufholungen erfolgen Zuschreibungen héchstens bis zu den fortgefiihrten Anschaffungskosten.
Fir Geschéfts- oder Firmenwerte werden keine Wertaufholungen beriicksichtigt.

5.4 Finanzielle Vermdgenswerte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden ab dem Zeitpunkt, zu dem sie entstanden sind,
angesetzt. Alle anderen finanziellen Vermdgenswerte werden erstmals am Handelstag erfasst, wenn
das Unternehmen Vertragspartei nach den Vertragsbestimmungen des Instruments wird.

Ein finanzieller Vermdgenswert (auBBer eine Forderung aus Lieferungen und Leistungen ohne wesentliche
Finanzierungskomponente) wird beim erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Bei ei-
nem Posten, der nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet wird, kommen hierzu die
Transaktionskosten, die direkt seinem Erwerb oder seiner Ausgabe zurechenbar sind. Forderungen aus Lie-
ferungen und Leistungen ohne wesentliche Finanzierungskomponente werden beim erstmaligen Ansatz
zum Transaktionspreis bewertet.

Bei der erstmaligen Erfassung wird ein finanzieller Vermdgenswert wie folgt eingestuft und bewertet:

« erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte (financial assets at
fair value through profit or loss — aafv)

« zum beizulegenden Zeitwert mit Anderungen im sonstigen Ergebnis bewertete finanzielle Vermégens-
werte (financial assets at fair value through other comprehensive income - aafvoci)

- zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermdgenswerte (financial assets measured
at amortised costs — aac)

Finanzielle Vermdgenswerte werden nach der erstmaligen Erfassung nicht reklassifiziert, es sei denn, der
Konzern dndert sein Geschdftsmodell zur Steuerung der finanziellen Vermdgenswerte. In diesem Fall wer-
den alle betroffenen finanziellen Vermdgenswerte am ersten Tag der Berichtsperiode reklassifiziert, die auf
die Anderung des Geschiftsmodells folgt.

Ein finanzieller Vermogenswert wird zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet, wenn beide der fol-
genden Bedingungen erfillt sind und er nicht als ,erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet”
designiert wurde:

« Er wird im Rahmen eines Geschaftsmodells gehalten, dessen Zielsetzung darin besteht, finanzielle
Vermogenswerte zur Vereinnahmung der vertraglichen Zahlungsstréme zu halten, und

- die Vertragsbedingungen des finanziellen Vermdgenswerts fiihren zu festgelegten Zeitpunkten zu
Zahlungsstromen, die ausschlieBlich Tilgungs- und Zinszahlungen auf den ausstehenden Kapitalbe-
trag darstellen.

Ein Schuldinstrument wird zu,,zum beizulegenden Zeitwert mit Anderungen im sonstigen Ergebnis bewer-
tet” designiert, wenn beide der folgenden Bedingungen erfiillt sind und es nicht als ,erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet” designiert wurde:

+ Es wird im Rahmen eines Geschdftsmodells gehalten, dessen Zielsetzung sowohl darin besteht, finanzi-
elle Vermogenswerte zur Vereinnahmung der vertraglichen Zahlungsstrome zu halten, als auch in dem
Verkauf finanzieller Vermdgenswerte, und

- seine Vertragsbedingungen fiihren zu festgelegten Zeitpunkten zu Zahlungsstrémen, die ausschlieflich
Tilgungs- und Zinszahlungen auf den ausstehenden Kapitalbetrag darstellen.
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Beim erstmaligen Ansatz eines Eigenkapitalinstruments, das nicht zu Handelszwecken gehalten wird, kann
der Konzern unwiderruflich wahlen, Folgednderungen im beizulegenden Zeitwert des Instruments im sons-
tigen Ergebnis zu zeigen. Diese Wahl wird einzelfallbezogen fiir jedes Eigenkapitalinstrument getroffen.

Alle finanziellen Verm&genswerte, die nicht zu fortgefiihrten Anschaffungskosten oder zum beizulegenden
Zeitwert mit Anderungen im sonstigen Ergebnis bewertet werden, werden erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert bewertet. Dies umfasst alle derivativen finanziellen Vermdgenswerte. Bei der erstmaligen
Erfassung kann der Konzern unwiderruflich entscheiden, finanzielle Vermdgenswerte, die ansonsten die Be-
dingungen fir die Bewertung zu fortgefiihrten Anschaffungskosten oder zum beizulegenden Zeitwert mit
Anderungen im sonstigen Ergebnis erfiillen, als ,erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet”
zu designieren, wenn dies dazu fiihrt, ansonsten auftretende Rechnungslegungsanomalien (,accounting
mismatch”) zu beseitigen oder signifikant zu verringern. Diese sogenannte Fair-Value-Option wurde bei
den bestehenden finanziellen Vermdégenswerten des ADLER-Konzerns nicht ausgetibt.

ADLER trifft eine Einschatzung der Ziele des Geschaftsmodells, in dem der finanzielle Vermogenswert ge-
halten wird, auf einer Portfolioebene, da dies am besten die Art, wie das Geschaft gesteuert und Informati-
onen an das Management gegeben werden, widerspiegelt.

Finanzielle Vermdgenswerte, die zu Handelszwecken gehalten oder verwaltet werden und deren Wertent-
wicklung anhand des beizulegenden Zeitwertes beurteilt wird, werden erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet.

Flr Zwecke der Einschatzung, ob die vertraglichen Zahlungsstréme ausschlieBlich Tilgungs- und Zinszah-
lungen sind, ist der,Kapitalbetrag” definiert als beizulegender Zeitwert des finanziellen Vermdgenswertes
beim erstmaligen Ansatz.,Zins" ist definiert als Entgelt flir den Zeitwert des Geldes und fiir das Ausfallrisiko,
das mit dem Uber einen bestimmten Zeitraum ausstehenden Kapitalbetrag verbunden ist sowie fiir andere
grundlegende Kreditrisiken, Kosten und einer Gewinnmarge. Bei der Einschdtzung, ob die vertraglichen
Zahlungsstrome ausschlieBlich Zins- und Tilgungszahlungen auf den Kapitalbetrag sind, beriicksichtigt der
Konzern die vertraglichen Vereinbarungen des Instruments. Dies umfasst eine Einschatzung, ob der finanzi-
elle Vermogenswert eine vertragliche Vereinbarung enthalt, die den Zeitpunkt oder den Betrag der vertrag-
lichen Zahlungsstrome dndern konnte, sodass diese nicht mehr diese Bedingungen erfiillen.

Der ADLER-Konzern bucht einen finanziellen Vermdgenswert aus, wenn die vertraglichen Rechte hin-
sichtlich der Zahlungsstrome aus dem finanziellen Vermdgenswert auslaufen oder er die Rechte zum
Erhalt der Zahlungsstrome in einer Transaktion Ubertragt, in der auch alle wesentlichen mit dem Eigen-
tum des finanziellen Vermdgenswertes verbundenen Risiken und Chancen tGibertragen werden. Eine Aus-
buchung findet ebenfalls statt, wenn der Konzern alle wesentlichen mit dem Eigentum verbundenen
Risiken und Chancen weder Ubertrdgt noch behalt und er die Verfligungsgewalt Giber den Gbertragenen
Vermogenswert nicht behalt.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte
Eigenkapitalinstrumente und Derivate werden grundsatzlich zum beizulegenden Zeitwert folgebewertet.
Nettogewinne und -verluste, einschlieB3lich jeglicher Zins- oder Dividendenertrdge, werden erfolgswirksam
in der Konzerngesamtergebnisrechnung erfasst.

Vermdgenswerte dieser Kategorie werden als kurzfristige Vermdgenswerte ausgewiesen, wenn sie entwe-

der zu Handelszwecken gehalten oder voraussichtlich innerhalb von zwolf Monaten nach dem Bilanzstich-
tag realisiert werden.
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Zum beizulegenden Zeitwert mit Anderungen im sonstigen Ergebnis bewertete finanzielle
Vermogenswerte

Die entsprechend designierten Schuldinstrumente werden zum beizulegenden Zeitwert folgebewertet.
Zinsertrage, die mit der Effektivzinsmethode berechnet werden, Wechselkursgewinne und -verluste sowie
Wertminderungen werden im Gewinn oder Verlust erfasst. Andere Nettogewinne oder -verluste werden im
sonstigen Ergebnis erfasst. Bei der Ausbuchung wird das kumulierte sonstige Ergebnis in den Gewinn oder
Verlust umgegliedert.

Diese Vermogenswerte zahlen zu den kurzfristigen Vermégenswerten, soweit ihre Falligkeit bzw. Realisa-
tion nicht einen Zeitraum von zwolf Monaten nach dem Bilanzstichtag tGbersteigt. Andernfalls werden sie
als langfristige Vermdgenswerte ausgewiesen.

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermégenswerte

Diese finanziellen Vermogenswerte werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten mittels der Effektivzins-
methode folgebewertet. Die fortgefiihrten Anschaffungskosten werden durch Wertminderungsaufwen-
dungen gemindert. Zinsertrdge, Wahrungskursgewinne und -verluste sowie Wertminderungen werden
im Gewinn oder Verlust erfasst. Ein Gewinn oder Verlust aus der Ausbuchung wird erfolgswirksam in der
Konzerngesamtergebnisrechnung erfasst.

Sie zéhlen zu den kurzfristigen Vermdgenswerten, soweit ihre Félligkeit nicht einen Zeitraum von zwolf
Monaten nach dem Bilanzstichtag Gbersteigt. Andernfalls werden sie als langfristige Vermogenswerte aus-
gewiesen. Die Effektivzinsmethode wird nur angewendet, falls der Vermdgenswert eine Falligkeit von mehr
als zwolf Monaten aufweist.

Wertminderungen
ADLER bilanziert Wertminderungen fiir erwartete Kreditverluste fir:

- finanzielle Vermdgenswerte, die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet werden, und
« zum beizulegenden Zeitwert mit Anderungen im sonstigen Ergebnis bewertete Schuldinstrumente.

ADLER bemisst die Wertminderungen in Hohe der tiber die Laufzeit zu erwartenden Kreditverluste, auBBer fiir
die folgenden Wertminderungen, die in Hohe des erwarteten 12-Monats-Kreditverlusts bemessen werden:

+ Schuldverschreibungen, die ein geringes Ausfallrisiko zum Bilanzstichtag aufweisen und
« andere Schuldinstrumente inklusive Bankguthaben, bei denen sich das Ausfallrisiko seit dem erstmaligen
Ansatz nicht signifikant erhoht hat.

Wertminderungen fiir Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (Mietforderungen, Forderungen aus
VerduBerung von Immobilien sowie Vertragsvermdgenswerte) werden immer in Hohe des Uber die Lauf-
zeit zu erwartenden Kreditverlusts bewertet. ADLER verwendet dazu eine Wertminderungsmatrix, um die
erwarteten Kreditverluste der Forderungen zu schatzen, die eine sehr grof3e Anzahl kleiner Salden umfas-
sen. Die Verlustquoten werden auf Basis einer Annahme bestimmt, die auf der Wahrscheinlichkeit basiert,
dass eine Forderung durch aufeinanderfolgende Stufen in der Zahlungsverzogerung fortschreitet. Bei der
Ermittlung werden historische Ausfallraten in Abhéngigkeit der Uberfilligkeiten berticksichtigt.
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Bei der Festlegung, ob das Ausfallrisiko eines finanziellen Vermdgenswertes seit der erstmaligen Erfassung
signifikant angestiegen ist, und bei der Schdtzung von erwarteten Kreditverlusten beriicksichtigt ADLER
angemessene und belastbare Informationen, die relevant und ohne unangemessenen Zeit- und Kostenauf-
wand verfligbar sind. Dies umfasst sowohl quantitative als auch qualitative Informationen und Analysen,
die auf vergangenen Erfahrungen und fundierten Einschatzungen, inklusive zukunftsgerichteter Informa-
tionen, beruhen.

Eine Schuldverschreibung weist aus Sicht von ADLER ein geringes Ausfallrisiko auf, wenn ihr Kreditrisikorating
der weltweiten Definition von ,Investment Grade” entspricht. ADLER nimmt weiter an, dass das Ausfallrisiko
eines finanziellen Vermdgenswertes signifikant angestiegen ist, wenn er mehr als 30 Tage tberfallig ist.

Der Konzern betrachtet einen finanziellen Vermdgenswert als ausgefallen, wenn es unwahrscheinlich ist,
dass der Schuldner seine Kreditverpflichtung vollstdndig an den Konzern zahlen kann, ohne dass der Kon-
zern auf MalBnahmen wie die Verwertung von Sicherheiten (falls welche vorhanden sind) zuriickgreifen
muss.

Uber die Laufzeit erwartete Kreditverluste sind solche, die aus allen méglichen Ausfallereignissen wahrend der
erwarteten Laufzeit des Finanzinstruments resultieren. 12-Monats-Kreditverluste sind der Anteil der erwar-
teten Kreditverluste, die aus Ausfallereignissen resultieren, die innerhalb von zwolf Monaten nach dem Ab-
schlussstichtag (oder einem kiirzeren Zeitraum, falls die erwartete Laufzeit des Instruments weniger als zwolf
Monate betrdagt) moglich sind. Der bei der Schatzung von erwarteten Kreditverlusten maximal zu bericksich-
tigende Zeitraum ist die maximale Vertragslaufzeit, in der der Konzern einem Kreditrisiko ausgesetzt ist.

Erwartete Kreditverluste sind die wahrscheinlichkeitsgewichteten Schatzungen der Kreditverluste. Kreditver-
luste werden als Barwert der Zahlungsausfalle (d.h. die Differenz zwischen den Zahlungen, die einem Unter-
nehmen vertragsgemal geschuldet werden, und den Zahlungen, die das Unternehmen voraussichtlich ein-
nimmt) bemessen. Erwartete Kreditverluste werden mit dem Effektivzinssatz des finanziellen Vermdgenswertes
abgezinst. Bei der Bemessung der erwarteten Kreditverluste werden vorliegende Sicherheiten beriicksichtigt.

ADLER schétzt zu jedem Abschlussstichtag ein, ob finanzielle Vermogenswerte zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten oder Schuldverschreibungen zum beizulegenden Zeitwert mit Anderungen im sonstigen Er-
gebnis in der Bonitat beeintrachtigt sind. Ein finanzieller Vermdgenswert ist in der Bonitat beeintrachtigt,
wenn ein Ereignis oder mehrere Ereignisse mit nachteiligen Auswirkungen auf die erwarteten zukiinftigen
Zahlungsstrome des finanziellen Vermdgenswertes auftreten. Indikatoren dafiir, dass ein finanzieller Ver-
mogenswert in der Bonitat beeintrachtig ist, umfassen die folgenden beobachtbaren Daten:

« signifikante finanzielle Schwierigkeiten des Emittenten oder des Kreditnehmers,

- ein Vertragsbruch, wie beispielsweise Ausfall oder eine Uberfilligkeit von mehr als 90 Tagen,

« Restrukturierung eines Darlehens durch den Konzern, die er andernfalls nicht in Betracht ziehen wiirde,
- wahrscheinlich ist, dass der Kreditnehmer in Insolvenz oder ein sonstiges Sanierungsverfahren geht,

« durch finanzielle Schwierigkeiten bedingtes Verschwinden eines aktiven Marktes flr ein Wertpapier.

Wertminderungen von finanziellen Vermdgenswerten nach IFRS 9 werden aus Griinden der Wesentlichkeit
nicht in einem separaten Posten in der Konzerngesamtergebnisrechnung ausgewiesen, sondern wie bisher
unter den sonstigen betrieblichen Aufwendungen (Forderungen aus Lieferungen und Leistungen) und den
Finanzaufwendungen (sonstige Schuldinstrumente). Die Wertminderungen von finanziellen Vermdgens-
werten werden im Konzernanhang gesondert ausgewiesen.
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Wertminderungen auf finanzielle Vermdgenswerte, die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet
sind, werden vom Bruttobuchwert der Vermdgenswerte abgezogen. Bei Schuldverschreibungen, die zum
beizulegenden Zeitwert mit Anderungen im sonstigen Ergebnis bewertet sind, wird die Wertminderung
aus dem sonstigen Ergebnis in den Gewinn oder Verlust umgegliedert.

Der Bruttobuchwert eines finanziellen Vermogenswertes wird abgeschrieben, wenn der Konzern nach an-
gemessener Einschdtzung nicht davon ausgeht, dass der finanzielle Vermdgenswert ganz oder teilweise
realisierbar ist. Nachtragliche Zahlungseingange auf vormals ausgebuchte Betrdge werden erfolgswirksam
als sonstiger betrieblicher Ertrag erfasst.

5.5 Derivative Finanzinstrumente

Im Konzern werden insbesondere Zinssicherungsinstrumente und Fremdwahrungsderivate eingesetzt. Die
Zinssicherungsinstrumente dienen der Absicherung gegen das Zinsanderungsrisiko, wahrend Fremdwdh-
rungsderivate zur Absicherung gegen das Wechselkursrisiko eingesetzt werden. Zurzeit werden die deriva-
tiven Finanzinstrumente nicht als bilanzielle Sicherungsinstrumente abgebildet.

Eingebettete Derivate werden unter bestimmten Voraussetzungen vom Basisvertrag getrennt und separat
bilanziert.

Derivate werden beim erstmaligen Ansatz und im Rahmen der Folgebewertung zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet. Sich daraus ergebende Anderungen werden erfolgswirksam in der Konzerngesamtergeb-
nisrechnung erfasst. Die beizulegenden Zeitwerte der Derivate werden mit liblichen Marktbewertungs-
methoden unter Beriicksichtigung der am Bewertungsstichtag vorliegenden Marktdaten ermittelt.

5.6 Vorrate

Immobilien, die ausschlielich zum Zwecke der Weiterverau3erung im Rahmen des gewohnlichen Geschaftsver-
laufs oder fir die Entwicklung und den anschlieBenden Verkauf erworben wurden, werden unter den Vorrdten
ausgewiesen. Darliber hinaus werden in dieser Position andere Vorrdte wie Heizdlbestande ausgewiesen.

Die Zugangsbewertung erfolgt zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten. Diese umfassen den Kaufpreis
der Immobilien zuziiglich direkt zurechenbarer Nebenkosten, wie Maklerkosten, Grunderwerbsteuer,
Notarkosten und Kosten der Grundbucheintragungen. Sanierungskosten, die zu einer wesentlichen Ver-
besserung der Immobilien fiihren, sowie Baukosten und Fremdkapitalzinsen im Rahmen der Entwicklung/
Herstellung werden aktiviert. Bei der Folgebewertung werden die Vorrate zum niedrigeren Wert aus An-
schaffungs- bzw. Herstellungskosten oder zum NettoverduBerungswert angesetzt. Der NettoverauBBerungs-
wert bestimmt sich als geschéatzter Verkaufspreis abziliglich der geschatzten Kosten bis zur Fertigstellung
und der geschatzten notwendigen Verduf3erungskosten.

5.7 Zahlungsmittel

Zahlungsmittel umfassen Bargeld, Sichteinlagen und andere kurzfristige hochliquide finanzielle Vermo-
genswerte mit einer urspriinglichen Laufzeit von bis zu drei Monaten. Dariiber hinaus beinhalten sie Gut-
haben bei Kreditinstituten mit einer urspriinglichen Laufzeit von nicht mehr als sechs Monaten, die fiir den
kurzfristigen Kapitaldienst vorgesehen sind.
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5.8 Zur VerauBBerung bestimmte langfristige Vermégenswerte und Schulden

Ein langfristiger Vermdgenswert bzw. eine Gruppe von zu verauBBernden Vermogenswerten wird als ,zur
VerauBerung gehalten” klassifiziert, wenn der zugehérige Buchwert Gberwiegend durch ein VerduBerungs-
geschaft und nicht durch fortgesetzte Nutzung realisiert werden soll, der Vermogenswert sofort verau-
Berbar ist und die VerduBerung als héchstwahrscheinlich angenommen wird. Die Bewertung erfolgt zum
niedrigeren Wert aus bisherigem Buchwert und beizulegendem Zeitwert abziiglich Verduf3erungskosten.
Innerhalb der Bilanz werden diese Vermdgenswerte bzw. Gruppen von Vermdgenswerten sowie die damit
in Zusammenhang stehenden Schulden gesondert ausgewiesen. Schulden werden als ,zur Verdu3erung
gehalten” klassifiziert, wenn sie im Zusammenhang mit einem zur VerauBerung gehaltenen Vermogens-
wert stehen und von einem Erwerber mit ibernommen werden.

ADLER bilanziert Investment Properties als zur VerduBBerung bestimmte Vermdgenswerte, wenn zum Bi-
lanzstichtag notarielle Kaufvertrdge bzw. von beiden Parteien unterschriebene Kaufabsichtserklarungen
vorliegen, aber der Besitziibergang vertragsgemaR erst in der Folgeperiode erfolgen wird. Der erstmalige
Ansatz erfolgt zum vertraglich vereinbarten Verkaufspreis und anschlieBend mit dem beizulegenden Zeit-
wert nach Abzug der Verduf3erungskosten, soweit dieser niedriger ist.

5.9 Eigenkapital

Fremd- und Eigenkapitalinstrumente werden entsprechend dem wirtschaftlichen Gehalt der Vertragsver-
einbarung als finanzielle Verbindlichkeiten oder Eigenkapital klassifiziert. Ein Eigenkapitalinstrument ist ein
Vertrag, der einen Residualanspruch an den Vermdgenswerten eines Unternehmens nach Abzug aller dazu-
gehorigen Schulden begriindet. Eigenkapitalinstrumente werden zum erhaltenen Ausgabeerl6s abziglich
direkt zurechenbarer Ausgabekosten erfasst. Ausgabekosten sind Kosten, die ohne die Ausgabe des Eigen-
kapitalinstruments nicht angefallen wéren. Solche Kosten einer Eigenkapitaltransaktion werden, gemindert
um alle damit verbundenen Ertragsteuervorteile, als Abzug vom Eigenkapital bilanziert und erfolgsneutral
mit der Kapitalriicklage verrechnet.

Die Bestandteile eines vom Konzern emittierten zusammengesetzten Instruments (Wandelanleihe) werden
entsprechend dem wirtschaftlichen Gehalt der Vereinbarung getrennt als finanzielle Verbindlichkeit und
als Eigenkapitalinstrument erfasst. Zum Ausgabezeitpunkt wird der beizulegende Zeitwert der Fremdka-
pitalkomponente anhand der fiir vergleichbare nicht wandelbare Instrumente geltenden Marktverzinsung
ermittelt. Dieser Betrag wird als finanzielle Verbindlichkeit auf Basis der fortgefiihrten Anschaffungskosten
unter Anwendung der Effektivzinsmethode - bis zur Erflillung bei Wandlung oder Filligkeit des Instruments —
bilanziert. Die Bestimmung der Eigenkapitalkomponente erfolgt durch Subtraktion des Werts der Fremdkapi-
talkomponente von dem beizulegenden Zeitwert des gesamten Instruments. Der resultierende Wert wird, ab-
zliglich der Ertragsteuereffekte, als Teil des Eigenkapitals erfasst und unterliegt in der Folge keiner Bewertung.

5.10 Pensionsriickstellungen

Die Bewertung der Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen erfolgt nach dem versi-
cherungsmathematischen Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected Unit Credit Method) fir leistungsori-
entierte Altersversorgungspldne durch externe Versicherungsmathematiker. Der Dienstzeitaufwand wird
im Personalaufwand und der Zinsanteil der Rickstellungszufiihrung wird im Finanzergebnis ausgewiesen.
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste werden ebenso wie die latenten Steuern in diesem
Zusammenhang im sonstigen Ergebnis ausgewiesen. Der bilanzierte Betrag entspricht dem Barwert der
leistungsorientierten Verpflichtung (Defined Benefit Obligation — DBO).
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ADLER zahlt zudem aufgrund gesetzlicher Bestimmungen Beitrdge an staatliche Rentenversicherungs-
trdger. Die laufenden Zahlungen aus diesen beitragsorientierten Verpflichtungen werden als soziale Auf-
wendungen innerhalb des Personalaufwands ausgewiesen.

5.11 Sonstige Riickstellungen

Sonstige Riickstellungen werden fiir rechtliche oder faktische Verpflichtungen gegentiber Dritten gebildet,
die ihren Ursprung in der Vergangenheit haben und hinsichtlich ihrer Félligkeit oder Hohe ungewiss sind,
wenn es wahrscheinlich ist, dass die Erfiillung der Verpflichtung zu einem Abfluss von Konzern-Ressourcen
fuhrt und eine zuverlassige Schatzung der Verpflichtungshéhe vorgenommen werden kann.

ADLER setzt eine Riickstellung fiir verlusttrachtige Geschdfte an, wenn der erwartete Nutzen aus dem ver-
traglichen Anspruch geringer ist als die unvermeidbaren Kosten zur Erfiillung der vertraglichen Verpflichtung.

Die Bewertung erfolgt mit der bestmdglichen Schatzung der gegenwartigen Verpflichtung zum Bilanzstich-
tag. Langfristige Ruickstellungen sind mit ihrem auf den Bilanzstichtag abgezinsten Erfiillungsbetrag (Bar-
wert) angesetzt.

5.12 Finanzielle Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten werden erstmals am Handelstag erfasst, wenn das Unternehmen Vertrags-
partei nach den Vertragsbestimmungen des Instruments wird. Verbindlichkeiten werden als kurzfristige
Verbindlichkeiten klassifiziert, sofern der Konzern nicht das unbedingte Recht hat, die Tilgung der Verbind-
lichkeit auf einen Zeitpunkt mindestens zwolf Monate nach dem Bilanzstichtag zu verschieben oder deren
Erfillung innerhalb von zwdlf Monaten nach dem Bilanzstichtag erwartet wird.

Finanzielle Verbindlichkeiten werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten (financial liabilities measured
at amortised costs - flac) oder erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert (financial liabilities at fair value
through profit or loss - lafv) eingestuft und bewertet. Eine finanzielle Verbindlichkeit wird als erfolgswirk-
sam zum beizulegenden Zeitwert bewertet eingestuft, wenn sie als zu Handelszwecken gehalten eingestuft
wird, ein Derivat ist oder beim Erstansatz als ein solches designiert wird. Die sogenannte Fair-Value-Option
wurde bei den bestehenden finanziellen Verbindlichkeiten des ADLER-Konzerns nicht ausgelibt.

Nettogewinne oder -verluste, einschlieBlich Zinsaufwendungen, welche mit erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten im Zusammenhang stehen, werden im Gewinn
oder Verlust erfasst.

Andere finanzielle Verbindlichkeiten werden bei der Folgebewertung zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
mittels der Effektivzinsmethode bewertet. Zinsaufwendungen und Fremdwahrungsumrechnungsdifferen-
zen werden im Gewinn oder Verlust erfasst. Gewinne oder Verluste aus der Ausbuchung werden ebenfalls
im Gewinn oder Verlust erfasst.

Im Rahmen der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts erfolgt die Diskontierung der zu erwartenden zukinf-
tigen Zahlungsstrome auf Basis eines laufzeitaddaquaten Marktzinses. Individuellen Merkmalen der zu bewer-
tenden Finanzinstrumente wird durch marktiibliche Bonitéts- bzw. Liquiditatsspreads Rechnung getragen.

Der beizulegende Zeitwert der finanziellen Verbindlichkeiten wird aufgrund von Inputfaktoren der Stufen
1,2 und 3 ermittelt.
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Der Konzern bucht eine finanzielle Verbindlichkeit aus, wenn die vertraglichen Verpflichtungen erfillt, auf-
gehoben oder ausgelaufen sind. Der Konzern bucht des Weiteren eine finanzielle Verbindlichkeit aus, wenn
deren Vertragsbedingungen gedndert werden und die Zahlungsstrome der angepassten Verbindlichkeit sig-
nifikant anders sind. In diesem Fall wird eine neue finanzielle Verbindlichkeit basierend auf den angepassten
Bedingungen zum beizulegenden Zeitwert erfasst. Bei der Ausbuchung einer finanziellen Verbindlichkeit
wird die Differenz zwischen dem Buchwert der getilgten Verbindlichkeit und dem gezahlten Entgelt (ein-
schlieBlich Gibertragener unbarer Vermogenswerte oder ibernommener Verbindlichkeiten) im Gewinn oder
Verlust erfasst.

5.13 Steuern

Die tatsdchlichen Steuererstattungsanspriiche und Steuerschulden werden mit dem Betrag bewertet, in
dessen Hohe eine Erstattung bzw. Zahlung an die Steuerbehdrden erwartet wird. Dabei werden die Steuer-
satze und Steuergesetze zugrunde gelegt, die am Bilanzstichtag gelten.

Latente Steuern werden grundsatzlich gemaB IAS 12 fir alle temporaren Differenzen zwischen der Steuer-
basis der Vermogenswerte und Verbindlichkeiten und ihren Buchwerten im IFRS-Abschluss — mit Ausnah-
me von latenten Steuerschulden aus dem erstmaligen Ansatz des Geschéfts- oder Firmenwertes oder ei-
nes Vermogenswertes oder einer Schuld aus einem Geschaftsvorfall, der kein Unternehmenszusammen-
schluss ist und der zum Zeitpunkt des Geschaftsvorfalls weder das handelsrechtliche Periodenergebnis
noch das zu versteuernde Ergebnis beeinflusst — sowie auf steuerliche Verlustvortrage angesetzt. Hinsicht-
lich des Erwerbs von Immobilienobjektgesellschaften, die als Erwerb einer Gruppe von Vermdgenswerten
und Schulden und nicht im Rahmen von IFRS 3 als Unternehmenszusammenschluss in den Konzernab-
schluss einbezogen werden, gelangt die Ausnahmevorschrift nach IAS 12.15(b) zur Anwendung. Soweit die
Konzernanschaffungskosten liber den steuerlichen Buchwerten liegen, werden latente Steuern nur auf die
Differenz zwischen den Zeitwerten und den Konzernanschaffungskosten abgegrenzt.

Die der Berechnung der latenten Steuern zugrunde gelegten Steuersatze wurden auf Basis der derzeit gel-
tenden gesetzlichen Vorschriften ermittelt. Fiir deutsche Konzerngesellschaften wurde unverandert zum
Vorjahr ein Steuersatz von 15,0 Prozent fir die Korperschaftsteuer, 5,5 Prozent fiir den Solidaritatszuschlag
und 14,4 Prozent fiir die Gewerbesteuer angesetzt. Latente Steueranspriiche fiir temporére Differenzen und
auch fir steuerliche Verlustvortrdge wurden in der Hohe angesetzt, mit der es wahrscheinlich ist, dass die
temporéaren Differenzen gegen ein kiinftiges positives steuerliches Einkommen unter Beriicksichtigung der
Mindestbesteuerung verrechnet werden kdnnen. Voraussichtliche Auswirkungen aus der sogenannten er-
weiterten Grundstiickskiirzung auf die inldndische Gewerbesteuer werden bei der Bewertung der latenten
Steuern bertiicksichtigt.

Auf aktive zu versteuernde temporére Differenzen und passive zu versteuernde temporére Differenzen im
Zusammenhang mit Anteilen an Konzerngesellschaften werden keine latenten Steuern gebildet, solange
der Konzern deren Umkehrung steuern kann und sie sich nicht in absehbarer Zeit umkehren werden.

Latente Steueranspriiche und Steuerschulden werden miteinander verrechnet, wenn der Konzern einen
einklagbaren Anspruch auf Aufrechnung der tatsachlichen Steuererstattungsanspriiche gegen die tatsach-
lichen Steuerschulden hat und diese sich auf Ertragsteuern des gleichen Steuersubjekts beziehen, die von
derselben Steuerbehorde erhoben werden.
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5.14 Leasingverhaltnisse
Der Konzern ist sowohl Leasinggeber als auch Leasingnehmer im Rahmen der Vermietung von Immobilien.

ADLER hat IFRS 16 nach dem modifiziert retrospektiven Ansatz angewendet und daher die Vergleichsinfor-
mationen nicht angepasst, sondern weiterhin nach IAS 17 und IFRIC 4 dargestellt.

Bei Vertragsbeginn beurteilt der Konzern, ob der Vertrag ein Leasingverhdltnis begriindet oder beinhaltet.
Dies ist der Fall, wenn der Vertrag dazu berechtigt, die Nutzung eines identifizierten Vermdgenswerts gegen
Zahlung eines Entgeltes fiir einen bestimmten Zeitraum zu kontrollieren.

Als Leasingnehmer
ADLER geht insbesondere fiir folgende Vermdgenswerte Leasingverhéltnisse ein:

« Erbpachtvertrage fir Grund und Boden (Erbbaurechte)

- Mietvertrage fiir Biroflachen, Garagen und Lagerflachen (Immobilien)

+ Mietvertrage fir Pkw und Nutzfahrzeuge (Fahrzeuge)

+ Mietvertrage fir Hardware sowie flir Warmeerzeugungsanlagen (Hardware und Contracting)

Mit Abschluss oder bei Anderung eines Vertrages, der eine Leasingkomponente enthilt, teilt der Konzern
das vertraglich vereinbarte Entgelt auf Basis der relativen EinzelverduBBerungspreise auf die Leasing- und
Nichtleasingkomponenten auf.

Am Bereitstellungsdatum erfasst der Konzern einen Vermogenswert fur das gewahrte Nutzungsrecht sowie
eine Leasingverbindlichkeit. Das Nutzungsrecht wird erstmalig zu Anschaffungskosten bewertet, die der
erstmaligen Bewertung der Leasingverbindlichkeit entsprechen, angepasst um am oder vor dem Bereit-
stellungsdatum geleistete Zahlungen, zuziiglich etwaiger anfanglicher direkter Kosten abziiglich etwaiger
erhaltener Leasinganreize.

AnschlieBend wird das Nutzungsrecht vom Bereitstellungsdatum bis zum Ende des Leasingzeitraums linear
abgeschrieben, es sei denn, das Eigentum an dem zugrunde liegenden Vermdgenswert geht zum Ende
der Laufzeit des Leasingverhaltnisses auf den Konzern (iber oder in der Bewertung des Nutzungsrechtes ist
beriicksichtigt, dass der Konzern eine Kaufoption wahrnehmen wird. In diesem Fall wird das Nutzungsrecht
Uber die Nutzungsdauer des zugrunde liegenden Vermdgenswertes linear abgeschrieben, welche nach den
Vorschriften flir Sachanlagen ermittelt wird. Zusatzlich wird das Nutzungsrecht fortlaufend um Wertmin-
derungen, sofern notwendig, berichtigt und um bestimmte Neubewertungen der Leasingverbindlichkeit
angepasst.

Erstmalig wird die Leasingverbindlichkeit zum Barwert der zum Bereitstellungsdatum noch nicht geleiste-
ten Leasingzahlungen, abgezinst mit dem Leasingverhaltnis zugrunde liegenden Zinssatz oder, wenn sich
dieser nicht ohne Weiteres bestimmen lasst, mit dem Grenzfremdkapitalzinssatz des Konzerns. Mit Ausnah-
me der Leasingverhaltnisse, die Erbbaurechte betreffen, nutzt ADLER seinen Grenzfremdkapitalzinssatz als
Abzinsungssatz, da der dem Leasingverhdltnis zugrunde liegende Zinssatz nicht ohne Weiteres bestimmt
werden kann.
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Zur Ermittlung ihres Grenzfremdkapitalzinssatzes bericksichtigt die ADLER Zinssatze aus verschiedenen
eigenen externen Finanzierungsquellen in Form von durchschnittlich gewichteten Kapitalkosten (WACD -
Weighted Average Cost of Debt) und macht ggf. bestimmte Anpassungen, um die Leasingbedingungen
und die Art des Vermogenswertes zu berticksichtigen. Es wird jeweils ein einziger Abzinsungssatz auf Port-
folios dhnlich ausgestalteter Leasingverhaltnisse angewendet.

Im Fall von Erbbaurechten werden objektspezifische Liegenschaftszinssdtze bzw. marktbasiert ermittelte
Diskontierungszinssatze als Abzinsungssatze beriicksichtigt.

Die in die Bewertung der Leasingverbindlichkeit einbezogenen Leasingzahlungen umfassen feste Zahlun-
gen, variable Leasingzahlungen, Betrdge, die aufgrund einer Restwertgarantie voraussichtlich zu zahlen
sind, und den Auslbungspreis einer Kaufoption, wenn der Konzern hinreichend sicher ist, diese auszu-
Uben, Leasingzahlungen fiir eine Verldngerungsoption, wenn der Konzern hinreichend sicher ist, diese
auszuiben, sowie Strafzahlungen fiir eine vorzeitige Kiindigung des Leasingverhaltnisses, es sei denn, der
Konzern ist hinreichend sicher, nicht vorzeitig zu kiindigen.

Die Leasingverbindlichkeit wird zum fortgefiihrten Buchwert unter Nutzung der Effektivzinsmethode be-
wertet. Sie wird neu bewertet, wenn sich die kiinftigen Leasingzahlungen aufgrund einer Index- oder (Zins-)
Satzédnderung verandern, wenn der Konzern seine Schatzung zu den voraussichtlichen Zahlungen im Rah-
men einer Restwertgarantie anpasst, wenn der Konzern seine Einschatzung liber die Ausiibung einer Kauf-,
Verldangerungs- oder Kiindigungsoption adjustiert oder sich eine de facto feste Leasingzahlung d@ndert. Bei
einer solchen Neubewertung der Leasingverbindlichkeit wird eine entsprechende Anpassung des Buch-
wertes des Nutzungsrechtes vorgenommen bzw. wird diese erfolgswirksam vorgenommen, wenn sich der
Buchwert des Nutzungsrechtes auf Null verringert hat.

In der Bilanz weist ADLER Nutzungsrechte, die nicht die Definition einer als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilie erfiillen, in den Sachanlagen und Leasingverbindlichkeiten in den sonstigen Verbindlichkeiten
aus. Nutzungsrechte an als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (insbesondere Erbbaurechte), die nach
IAS 40 mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet werden, werden auch mit dem beizulegenden Zeitwert
bewertet und unter den Investment Properties ausgewiesen.

ADLER hat beschlossen, Nutzungsrechte und Leasingverbindlichkeiten fur Leasingverhéltnisse, denen Vermo-
genswerte von geringem Wert zugrunde liegen, sowie fiir kurzfristige Leasingverhéltnisse nicht anzusetzen.
Der Konzern erfasst die mit diesen Leasingverhdltnissen in Zusammenhang stehenden Leasingzahlungen
Uber die Laufzeit des Leasingverhéltnisses linear als Aufwand.

Als Leasinggeber

Wenn der Konzern als Leasinggeber auftritt, stuft er bei Vertragsbeginn jedes Leasingverhdltnis entweder
als Finanzierungsleasing oder als Operating-Leasingverhdltnis ein.

ADLER vermietet seine als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien. Aus Leasinggebersicht werden die-
se Leasingverhaltnisse als Operating-Leasingverhdltnisse eingestuft, da im Wesentlichen nicht alle mit
dem Eigentum verbundenen Risiken und Chancen Ubertragen werden. Leasingzahlungen aus Operating-
Leasingverhaltnissen werden von ADLER Uber die Laufzeit des Leasingverhaltnisses linear unter den Ertra-
gen aus der Immobilienbewirtschaftung (Nettomieteinnahmen) erfasst.

Bei Vertragsbeginn oder bei Anderung eines Vertrags, der eine Leasingkomponente enthilt, teilt der Kon-

zern das vertraglich vereinbarte Entgelt auf Basis der relativen EinzelverduBBerungspreise auf. Wenn eine
Vereinbarung Leasing- und Nichtleasingkomponenten enthalt, wendet der Konzern IFRS 15 zur Aufteilung
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des vertraglich vereinbarten Entgeltes an. Es ist zwischen solchen Nichtleasingbestandteilen des Dauer-
schuldverhaltnisses zu unterscheiden, bei denen der Mieter keine separate Dienstleistung erhdlt, die er
ADLER aber im Rahmen der Betriebskostenabrechnung zu ersetzen hat (Gegenstand von IFRS 16), und sol-
chen, bei denen ADLER eine Verpflichtung zur Erbringung einer Leistung hat (Gegenstand von IFRS 15).
Die Erlose aus der Weiterbelastung von Aufwendungen fiir Grundsteuer und Gebaudeversicherung fallen
daher neben den Nettomieteinnahmen jetzt in den Anwendungsbereich von IFRS 16.

Der Konzern wendet die Ausbuchungs- und Wertminderungsvorschriften von IFRS 9 auf die Forderungen
und Verbindlichkeiten aus dem Leasingverhaltnis an.

5.15 Ertragsrealisierung

Die Ertrage aus der Vermietung von Immobilien (Nettomieteinnahmen) resultieren aus Leasingverhéltnis-
sen und werden zeitraumbezogen in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen der zugrunde liegenden
Vertrage erfasst. Die Mietforderungen und Ertrdge werden erfasst, wenn sie vertraglich festgesetzt sind und
es wahrscheinlich ist, dass der wirtschaftliche Nutzen an den Konzern flieBen wird. Da die Nettomieten in
der Regel monatlich vorschiissig gezahlt werden, sind die Mietforderungen sofort fallig.

Die Ertrdge aus Betriebskostenweiterbelastungen werden zeitraumbezogen entsprechend der zugrunde
liegenden Leistungserbringung erfasst, d.h. mit Ubertragung der Verfiigungsgewalt {iber die Dienstleis-
tung auf die Mieter. Voraussetzung ist, dass vertragliche Vereinbarungen mit den Mietern vorliegen und
dass der Erhalt der festgelegten Gegenleistung wahrscheinlich ist. Die Betriebskosten und ihre Weiterbe-
lastungen werden nach der Prinzipal-Methode bilanziert. Dies ist insbesondere durch das Geschaftsmodell
der ADLER begriindet, das einen hohen Anteil von selbst erbrachten betriebskostenrelevanten Leistungen
vorsieht. ADLER wird vom Mieter als primér Verantwortlicher fiir die Leistungserbringung angesehen und
hat zudem bei allen nicht selbst erbrachten Leistungen ein Vorratsrisiko. Der Ausweis der betriebskosten-
relevanten Aufwendungen und der korrespondierenden Ertrage aus Weiterbelastungen an den Mieter er-
folgt daher unsaldiert in der Konzerngesamtergebnisrechnung. Die Verbindlichkeiten aus den erhaltenen
Nebenkostenvorauszahlungen werden mit den Forderungen aus den noch nicht abgerechneten Leistun-
gen saldiert und der Nettobetrag wird unter den Forderungen bzw. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen als ,Vertragsvermdgenswerte Betriebskosten” bzw. als ,Verbindlichkeiten aus Betriebskosten-
vorauszahlungen” ausgewiesen. Die Betriebskostenvorauszahlungen der Mieter werden zusammen mit
den Nettomieten monatlich fallig und sind sofort zahlbar.

Die Ertrage aus den Verkaufen von Investment Properties werden zu dem Zeitpunkt realisiert, zu dem die
Verfiigungsgewalt auf den Erwerber iibergeht, im Regelfall ist dies der Fall bei Ubergang von Besitz, Nut-
zen und Lasten der Immobilie. Bei VerduBerungen von Objektgesellschaften deckt sich dieser Zeitpunkt
regelmaflig mit dem Vollzug der Anteilsiibertragung. Voraussetzung ist, dass vertragliche Vereinbarungen
mit durchsetzbaren Rechten und Pflichten vorliegen und dass der Erhalt der festgelegten Gegenleistung
wahrscheinlich ist. Die betreffenden Vertrdge sehen nur diese eine Leistungsverpflichtung mit eindeutig
festgelegter Gegenleistung vor und der Zeitpunkt der Erlosrealisierung ist konkret vorgegeben. In der Re-
gel werden die Kaufpreise auf Notaranderkonten hinterlegt und bei Ubergang der Verfiigungsgewalt an
ADLER ausgezahlt. Erhaltene Anzahlungen fiir Verkdufe von Investment Properties (Vertragsverbindlichkei-
ten) werden unter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen, sofern die Verfligungsgewalt noch nicht
Ubergegangen ist.

Uber die im Berichtszeitraum erworbene BCP erzielt ADLER in Deutschland auch Ertrdge aus Verkiufen
von neu gebauten Wohnungen im Rahmen von Projektentwicklungen. Nach IFRS 15 werden die Ertrage
aus diesen Verkaufen bereits vor Ubergabe der Wohnungen an die Kiufer erfasst, da die Erlésrealisierung
zeitraumbezogen nach Projektfortschritt erfolgt. Voraussetzung fiir die zeitraumbezogene Erldsrealisierung
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ist, dass vertragliche Vereinbarungen mit durchsetzbaren Rechten und Pflichten vorliegen und dass der
Erhalt der festgelegten Gegenleistung wahrscheinlich ist. Der Transaktionspreis wird fiir jede Leistungsver-
pflichtung separat bestimmt. Die Leistungsverpflichtung der Gesellschaft besteht darin, dem Kaufer die
Verfligungsgewalt an der jeweiligen Wohnung zu verschaffen. Auf Grundlage der bestehenden Vertrage
mit den Kaufern und der Rechtslage in Deutschland stellen die Wohnungen keine Vermdgenswerte mit al-
ternativer Nutzungsmadglichkeit dar, und die Gesellschaft hat ein durchsetzbares Recht, eine Vergiitung fiir
die bis zum jeweiligen Zeitpunkt erbrachten Leistungen zu verlangen. Die Verfligungsgewalt im Sinne von
IFRS 15.35(c) geht damit schon bei Abschluss des beurkundeten Kaufvertrags auf den Kaufer Gber, und
die Erlosrealisierung erfolgt ab diesem Zeitpunkt zeitraumbezogen entsprechend dem Fertigstellungsgrad
bzw. Leistungsfortschritt. Um den Leistungsfortschritt zu messen, wendet die Gesellschaft die Input-Me-
thode an. Kosten, die nicht den Leistungsfortschritt widerspiegeln, wie z. B. Grundstiicks- und Kreditkosten
sowie Abgaben, werden nicht beriicksichtigt. Die Gesellschaft schatzt die Kosten, die zur Fertigstellung des
Projekts erforderlich sind, um die Hohe der zu realisierenden Umsétze zu bestimmen. Diese Schatzungen
beinhalten die direkten Kosten im Zusammenhang mit der Vertragserfiillung und werden auf der Grundlage
eines angemessenen Verteilungsschliissels zugeordnet. Es wird so eine Leistungsfortschrittsrate bestimmt,
nach der die Umsitze fiir jeden einzelnen Vertrag in Ubereinstimmung mit der Leistungsfortschrittsrate des
gesamten Bauprojektes erfasst werden. Die Gesellschaft macht von dem praktischen Behelf in Bezug auf
die Beriicksichtigung von wesentlichen Finanzierungskomponenten Gebrauch, nach dem der Betrag der
Gegenleistung nicht angepasst werden muss, wenn bei Vertragsabschluss erwartet wird, dass der Zeitraum
zwischen dem Erhalt der Gegenleistung und dem Zeitpunkt der Umsatzrealisierung ein Jahr nicht tber-
steigt. Die Forderungen aus den noch nicht abgerechneten Leistungen werden unter den Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen als ,Vertragsvermdgenswerte Projektentwicklung” ausgewiesen. Erhaltene
Anzahlungen fiir Verkdufe von Projektentwicklungsimmobilien (Vertragsverbindlichkeiten) werden unter
den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen, soweit keine Verrechnung mit den Vertragsvermogenswer-
ten moglich ist.

Zinsertrage werden in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen der zugrunde liegenden Vertréage zeit-
proportional unter Beriicksichtigung der Restforderung und des Effektivzinssatzes Uber die Restlaufzeit
realisiert.

5.16 Wahrungsumrechnung

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt. Der Euro ist die Wahrung des primaren wirtschaftlichen Um-
feldes, in dem der Konzern operiert, und ist daher die funktionale Wahrung.

Fremdwahrungsgeschafte werden mit den zum Transaktionszeitpunkt geltenden Wechselkursen in die
funktionale Wahrung der jeweiligen Konzerngesellschaft umgerechnet. Monetédre Fremdwahrungsposten
werden in der Folgezeit zum jeweiligen Stichtagskurs umgerechnet. Bei der Erfiillung von Fremdwahrungs-
geschéften sowie aus der Umrechnung monetarer Fremdwahrungsposten zum Stichtagskurs entstehende
Wahrungsumrechnungsdifferenzen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung als sonstiger betrieblicher
Aufwand oder Ertrag erfasst. Die funktionale Wahrung der Auslandsgesellschaften ist die jeweilige Landes-
wahrung, da die jeweilige Auslandsgesellschaft ihr Geschéft in finanzieller, wirtschaftlicher und organisato-
rischer Hinsicht selbststandig betreibt.

Vermdgenswerte und Schulden auslandischer Tochtergesellschaften werden zum Jahresende mit ihren
jeweiligen Stichtagskursen, Aufwendungen und Ertrdagen mit Jahresdurchschnittskursen in Euro umge-
rechnet. Eigenkapitalbestandteile werden zu historischen Kursen zu den Zeitpunkten ihrer jeweiligen aus
Konzernsicht erfolgten Zugdnge umgerechnet. Die sich gegeniiber der Umrechnung zu Stichtagskursen
ergebenden Unterschiedsbetrdage werden im Eigenkapital im Posten ,Wahrungsumrechnungsriicklage”
ausgewiesen.
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5.17 Residualanspriiche und Dividendenausschiittungen

Die ADLER bezieht in ihrem Konzernabschluss Tochterunternehmen in der Rechtsform einer Personenge-
sellschaft ein, an denen Minderheiten beteiligt sind. Die Gesellschafterposition dieser Minderheiten ist nach
IAS 32 aufgrund ihres gesetzlichen, nicht abdingbaren Kiindigungsrechts im Konzernabschluss als Schuld
zu bilanzieren. Zum Entstehungszeitpunkt dieser Schuld wird sie nach dem Barwert des Abfindungsan-
spruchs des Gesellschafters bewertet. Dies ist in der Regel der Betrag seiner Einlage. In der Folge wird die
Schuld entsprechend dem Ergebnis der Gesellschaft vor Erfassung der Anderung dieser Schuld im Ergebnis
fortgeschrieben. Die Veranderung der Schuld, soweit sie nicht auf Einlagen und Entnahmen beruht, wird
erfolgswirksam erfasst. Fiihrt die Fortschreibung zu einem rechnerischen Anspruch gegen den Gesellschaf-
ter, wird sie ausgesetzt, bis die Fortschreibung wieder eine Schuld gegeniiber dem Gesellschafter ergibt.

Bei im Konzern befindlichen Kapitalgesellschaften werden Verbindlichkeiten fir Ausschiittungen an die
Gesellschafter grundsatzlich erst in der Periode des entsprechenden Gewinnverwendungsbeschlusses der
Gesellschafterversammlung ausgewiesen. Verpflichtungen fir Mindestgewinnausschiittungen werden als
Verbindlichkeiten abgegrenzt.

5.18 Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung stellt die Entwicklung der Zahlungsstrome des Konzerns im Geschéftsjahr dar.
Im Konzernabschluss erfolgt die Ermittlung des Cashflows aus der operativen Tatigkeit nach der indirekten
Methode, wobei das Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) um nicht zahlungswirksame Positionen korri-
giert und um zahlungswirksame Positionen erganzt wird. Die Kapitalflussrechnung stellt die Cashflows aus
der operativen Tatigkeit, aus der Investitionstatigkeit sowie der Finanzierungstatigkeit dar.

5.19 Anteilsbasierte Vergiitungen

ADLER unterhalt einen aktienbasierten Vergitungsplan, welcher den Begiinstigten des Unternehmens
Wertsteigerungsrechte und die Mdglichkeit einrdumt, am gesteigerten Unternehmenswert zu partizi-
pieren. Bei den Wertsteigerungsrechten im Rahmen des Stock-Appreciation-Right-Programms (SAR-Pro-
gramm) handelt es sich gemaf3 IFRS 2 um ein aktienbasiertes Vergltungsprogramm mit Barausgleich.
Die Rickstellungen fiir diese Personalverpflichtungen wurden in Hohe des zu erwartenden Aufwands
gebildet, wobei sich dieser ratierlich Gber die festgelegte Gesamtlaufzeit der jeweiligen Tranchen verteilt.
Der beizulegende Zeitwert wird dabei mithilfe anerkannter finanzwirtschaftlicher Bewertungsmodelle
ermittelt. Hinsichtlich der Bilanzierung von Wertsteigerungsrechten sind Annahmen und Schatzungen zu
treffen bezuglich der Entwicklung der Leistungsindikatoren und der Fluktuation. Die Ermittlung erfolgt
mittels Optionspreismodellen.

6. WESENTLICHE ERMESSENSENTSCHEIDUNGEN UND SCHATZUNGEN

Die Gesellschaft trifft im Rahmen der Aufstellung des Konzernabschlusses Einschdtzungen und Annahmen
Uber erwartete zukiinftige Entwicklungen auf der Grundlage der Verhaltnisse am Bilanzstichtag. Die hieraus
abgeleiteten Schatzungen kénnen von den spateren tatsdachlichen Gegebenheiten abweichen. In diesem
Fall werden die Annahmen und die Buchwerte der betroffenen Vermdgenswerte oder Schulden bei Bedarf
entsprechend prospektiv angepasst.

Annahmen und Schatzungen werden fortlaufend Gberprift und basieren auf Erfahrungswerten und weite-
ren Faktoren, einschlieBlich Erwartungen hinsichtlich zukiinftiger Ereignisse, die unter gegebenen Umstén-
den verniinftig erscheinen.
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Bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden hat der Vorstand folgende Schatzungen
vorgenommen, die die Betrdge im Konzernabschluss wesentlich beeinflussen:

+ Bei Unternehmenszusammenschlissen im Sinne des IFRS 3 werden Schatzungen bei der Ermittlung des
beizulegenden Zeitwertes der libertragenen Gegenleistung sowie bei der vorlaufigen Ermittlung der bei-
zulegenden Zeitwerte der identifizierbaren erworbenen Vermdgenswerte und libernommenen Schulden
vorgenommen.

« Im Rahmen des Impairment-Tests flr die Geschéfts- oder Firmenwerte ist der erzielbare Betrag der jewei-
ligen Cash Generating Unit bzw. Gruppe von Cash Generating Units zu schatzen. Dieser entspricht dem
héheren Wert von beizulegendem Zeitwert abziliglich VerduBerungskosten und dem Nutzungswert. Bei
der Bestimmung des Nutzungswertes werden die geschatzten kiinftigen Zahlungstberschiisse auf ihren
Barwert abgezinst. Basis dafir ist die vom Vorstand verabschiedete Unternehmensplanung. Bei den regio-
nalen Geschéftsbereichen der Bestandsbewirtschaftung sind in diesem Zusammenhang insbesondere die
zukiinftigen Mietertrage, Leerstdnde sowie Instandhaltungs- und Modernisierungsmaf3nahmen zu schat-
zen. Die diesen Werten zugrunde liegenden Annahmen flieBen aufgrund von prognostizierten Markt-
entwicklungen und vergangenen Erfahrungswerten in einen Planungszeitraum von bis zu zehn Jahren
ein. Die ermittelten Zahlungsiiberschisse werden unter Einbeziehung marktgerechter Eigenkapital- und
Fremdkapitalkosten, einer marktgerechten Risikopréamie sowie einer nachhaltigen Wachstumsrate auf ih-
ren Barwert diskontiert. Aus unterschiedlichen Szenarien wird die Wertermittlung im Konzernabschluss
angesetzt, welche, unter Berlicksichtigung aller bekannten Inputfaktoren, den Marktwert am adaquates-
ten widerspiegelt.

« Marktwerte der Investment Properties basieren auf den Ergebnissen der zu diesem Zweck beauftragten
unabhdngigen Sachverstandigen. Die Grundlage dieser Bewertung stellen die abgezinsten kiinftigen Zah-
lungsmitteliiberschiisse dar, die nach dem Discounted-Cashflow-Verfahren tiber einen Planungszeitraum
von zehn Jahren ermittelt werden. Fiir Zwecke der Bewertung miissen durch die Gutachter Faktoren, wie
zukiinftige Mietertrdge, Leerstande, Instandhaltungs- und ModernisierungsmalSnahmen und anzuwen-
dende Diskontierungs- und Kapitalisierungszinssatze, geschatzt werden, die unmittelbaren Einfluss auf
den beizulegenden Zeitwert der Renditeliegenschaften haben. Zusatzlich werden Transaktionskosten im
nach Einschatzung von ADLER wahrscheinlichen Umfang berticksichtigt. Im Rahmen des Residualwert-
verfahrens mussen bei der Bewertung von im Bau befindlichen Immobilien dariiber hinaus insbesondere
die noch anfallenden Baukosten sowie Risikoabschlage fiir Wagnis und Gewinn bis zur Fertigstellung ge-
schatzt werden. Weitere Schatzungen werden hinsichtlich des beizulegenden Zeitwerts abzliglich Verdu-
Berungskosten fiir zur VerduBerung bestimmte Immobilien vorgenommen.

+ Schatzungen pragen auch die Ermittlung der Wertminderungen von finanziellen Vermogenswerten. In
diesem Zusammenhang mussen die Ausfallrisiken von finanziellen Vermdgenswerten beurteilt und die
jeweiligen erwarteten Kreditverluste geschatzt werden.

« Bei der Ermittlung der latenten Steuern trifft der Vorstand auf Basis der derzeitigen Planung Entschei-
dungen, inwieweit kiinftige Verlustvortrage nutzbar sind. Entscheidungsgrundlage sind somit erwartete
steuerliche Gewinne der jeweiligen Gesellschaft. Weiterhin sind Effekte aus dem Wechsel der Gesellschaf-
ter bzw. Aktiondre zu bertcksichtigen, die zu einem Untergang der Verlustvortrage fihren kénnen, wenn
nicht ausreichende stille Reserven in der jeweiligen Gesellschaft vorhanden sind.

- Beiden sonstigen Riickstellungen sind verschiedene Annahmen in Bezug auf die Eintrittswahrscheinlich-

keiten und die Hohe der Inanspruchnahme zu treffen. Dabei wurden alle zum Zeitpunkt der Bilanzerstel-
lung bekannten Informationen beriicksichtigt.
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« Im Rahmen der Erldsrealisierung muss beurteilt werden, ob der Erhalt der festgelegten Gegenleistung
wahrscheinlich ist. Die Erldsrealisierung fiir Verkdufe von neu gebauten Wohnungen im Rahmen von Pro-
jektentwicklungen erfolgt zeitraumbezogen entsprechend dem Fertigstellungsgrad bzw. Leistungsfort-
schritt. In diesem Zusammenhang schéatzt die Gesellschaft die Kosten, die zur Fertigstellung des Projekts
erforderlich sind, um die H6he der zu realisierenden Umsatze zu bestimmen.

Bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden hat der Vorstand folgende Ermessens-
entscheidungen getroffen, die die Betrdge im Konzernabschluss wesentlich beeinflussen:

« In Bezug auf die durch den Konzern gehaltenen Immobilien hat der Vorstand zu jedem Stichtag zu ent-
scheiden, ob diese langfristig zur Vermietung bzw. zu Wertsteigerungszwecken oder zur Verduf3erung
gehalten werden. In Abhdngigkeit von dieser Entscheidung werden die Immobilien entweder unter den
Investment Properties, den Vorraten oder den zur VerduBerung bestimmten langfristigen Vermogenswer-
ten ausgewiesen.

+ Im Rahmen der Vollkonsolidierung der ADO Properties war zu entscheiden, ob trotz Stimmrechtsanteil
von unter 50 Prozent eine De-facto-Beherrschung im Sinne des IFRS 10.B38 vorliegt. Da ADLER in der
ersten Halfte des Jahres 2020 seinen beherrschenden Einfluss liber die ADO Properties voraussichtlich
wieder verlieren wird, musste entschieden werden, ob ein aufgegebener Geschéftsbereich vorliegt. Fir
Details verweisen wir auf den Abschnitt 4.2.

« Beim Zugang von Objektgesellschaften ist zu entscheiden, ob hiermit der Erwerb eines Geschéftsbetriebs
einhergeht. Wenn neben den Vermdgenswerten und Schulden auch ein Geschéftsbetrieb (integrierte
Gruppe von Tatigkeiten) Gbernommen wird, liegt ein Unternehmenszusammenschluss vor. Als eine in-
tegrierte Gruppe von Tatigkeiten werden z.B. die Geschéftsprozesse Asset- und Property-Management,
Forderungsmanagement sowie das Rechnungswesen betrachtet. Darliber hinaus ist ein wesentliches In-
diz dafiir, dass ein Geschéftsbetrieb iibernommen wird, ob auch Personal in der erworbenen Gesellschaft
angestellt ist. Alle diese Prozesse bzw. Indizien wurden beim Erwerb der Immobilienobjektgesellschaf-
ten im Geschéaftsjahr 2019 verneint, sodass diese Erwerbe nicht als Unternehmenszusammenschliisse im
Sinne des IFRS 3 im Jahr 2019 abgebildet werden.

+ Beim Erwerb von Beteiligungen ist zu entscheiden, ob ein mal3geblicher Einfluss vorliegt, wenn ein be-
herrschender Einfluss verneint wird. Bei einem Anteilsbesitz zwischen 20 Prozent und 50 Prozent wird
regelmafig ein malgeblicher Einfluss angenommen, der aber im Einzelfall widerlegt werden kann. Im
Geschéftsjahr 2019 wurden im Zusammenhang mit dem Unternehmenserwerb der ADO Properties An-
teile an der Consus Real Estate AG, Berlin, von insgesamt rund 22 Prozent als Finanzinstrument nach IFRS 9
klassifiziert. Fur Details verweisen wir auf den Abschnitt 8.11.

« Bei der Bilanzierung von Leasingverhaltnissen ist bei der Bestimmung der Laufzeit zu entscheiden, ob die
Ausiibung von Verldangerungsoptionen hinreichend sicher ist. AuBerdem ist festzulegen, wie der Grenz-

fremdkapitalzinssatz fiir die Abzinsung der Leasingverpflichtungen ermittelt wird.

- Im Rahmen des Erstansatzes von Finanzinstrumenten ist zu entscheiden, welchen Bewertungskategorien
sie zuzuordnen sind.
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7. SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

In der Segmentberichterstattung hat ADLER bislang nach den Segmenten Bestand, BCP und Sonstiges
unterschieden. Dabei wurde die im April 2018 mehrheitlich erworbene BCP entsprechend der internen
Berichterstattung an den Vorstand zundchst als eigenstandiges Segment dargestellt. Mit Abschluss der
Kaufpreisallokation und der erstmaligen Zuordnung des Geschéfts- oder Firmenwerts auf die relevanten
CGUs wurde die BCP in das Segment Bestand integriert. Die Vorjahresvergleichszahlen wurden entspre-
chend angepasst. Die verbliebene Beteiligung an der ACCENTRO wurde aus den zur VerduBBerung bestimm-
ten langfristigen Vermdgenswerten in die nach der At-Equity-Methode bilanzierten Unternehmensanteile
umgegliedert, da die Entscheidung zur VerdauBerung am Ende des Berichtsjahres nicht weiter aufrecht
erhalten wurde. Die Vorjahresvergleichszahlen wurden entsprechend angepasst.

Die im Dezember 2019 erworbene ADO Properties stellt nach IFRS 5 einen aufgegebenen Geschaftsbereich
dar und wird daher in der Segmentberichterstattung nicht dargestellt. Wir verweisen auf Abschnitt 4.2.

Im Segment Bestand sind insbesondere alle Portfolios von ADLER enthalten, aus deren Vermietung ADLER
dauerhafte Mieteinnahmen erzielen will. In den Mieteinnahmen und in den mit dem Vermietungsgeschaft
verbundenen Aufwendungen spiegeln sich die Aktivitdten des konzerneigenen Asset- und Property-Mana-
gements wider, welches die im Bestand gehaltenen Wohneinheiten technisch und kaufmannisch verwaltet.
In diesem Segment enthalten sind zudem die Aufwendungen fiir Handwerks- und Hausmeistertatigkeiten,
die durch das konzerninterne Facility-Management erbracht werden. In unbedeutendem Umfang sind auch
die zur Verduf3erung vorgesehenen Gewerbeimmobilien der BCP sowie Projektentwicklungen enthalten,
welche an konzernfremde Dritte nach Fertigstellung verkauft werden und dementsprechend nicht in den
Bestand Gibernommen werden sollen.

In der Spalte ,Sonstiges” werden Ubrige Konzernaktivitdten erfasst, die kein eigenstandiges Segment dar-
stellen. Hier ist im Wesentlichen der Altbestand an Entwicklungsprojekten enthalten, der sich seit Neuaus-
richtung des Konzerns noch in der Restabwicklung befindet.

Die Segmentberichterstattung folgt dem an den Geschéftsbereich Bestand ausgerichteten internen
Berichtswesen an den Vorstand der ADLER, der das oberste Fiihrungsgremium im Sinne der IFRS ist (Mana-
gement Approach). Der Konzern agiert nur mit in Deutschland gelegenen Immobilien. Eine geografische
Segmentierung wird daher nicht vorgenommen.

Die Ertrdge und das EBIT gliedern sich wie folgt:

ADLER-Konzern Bestand Sonstiges Konzern

In TEUR 2019 2019 2019

Ertrage aus der Inmobilienbewirtschaftung

und aus der VerduBerung von Immobilien 903.977 208 904.185
— davon Vermietung 370.154 208 370.362
— davon Verkdufe 533.823 0 533.823

Wertdnderung der als Finanzinvestition

gehaltenen Immobilien 362.638 0 362.638

Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) 468.766 242 469.008

Ergebnis aus nach der At-Equity-Methode

bilanzierten Unternehmensanteilen -1.327 0 -1.327

Finanzergebnis -110.808 113 -110.695

Ergebnis vor Steuern (EBT) 356.654 332 356.986
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Der Umsatz im Segment Bestand belief sich auf TEUR 903.977 (Vorjahr: TEUR 424.458). Der Anstieg gegen-
Uber dem Vorjahrin Héhe von TEUR 479.519 resultiert im Wesentlichen aus dem Verkauf des Non-Core-Port-
folios und der Gewerbeeinheiten bei der BCP. Zudem wurde die BCP erst seit dem zweiten Quartal 2018 in den
Konzern einbezogen. Wertanderungen der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien sind in Hohe
von TEUR 364.638 (Vorjahr: TEUR 465.129) angefallen. Das EBIT des Bestandssegments belief sich auf
TEUR 468.766 (Vorjahr: TEUR 582.732) und das Ergebnis vor Ertragsteuern auf TEUR 356.654 (Vorjahr:
TEUR 454.895).

Das Ergebnis vor Ertragsteuern des Konzerns ist durch Sondereffekte belastet worden. Im Zusammen-
hang mit der VerauBerung der Gewerbeeinheiten bei der BCP sind einmalige Aufwendungen in Héhe von
TEUR 10.511 angefallen. AuBerdem haben sich einmalige Aufwendungen in Hohe von TEUR 13.847
(Vorjahr: TEUR 54.339) fiir die vorzeitige Riickflihrung von Finanzschulden und Anleihen ergeben. Aus der
Bewertung von Finanzinstrumenten zum beizulegenden Zeitwert sind im Berichtszeitraum Nettofinanzer-
trdge in Hohe von TEUR 441 (Vorjahr: TEUR 8.099) angefallen. Darliber hinaus haben sich Nettofremdwah-
rungsverluste in Hohe von TEUR 10.869 (Vorjahr: TEUR 987) im Zusammenhang mit den Anleihen von BCP
ergeben.

Die Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermégenswerte teilen sich wie folgt auf:

ADLER-Konzern Bestand Sonstiges Konzern
In TEUR 2019 2019 2019
Abschreibungen auf Sachanlagen -4.167 0 -4.167
Abschreibungen auf immaterielle

Vermdgenswerte -1.546 0 -1.546

Die Ertrage und das EBIT gliederten sich im Vorjahr wie folgt:

ADLER-Konzern Bestand Sonstiges Konzern

In TEUR 2018 2018 2018

Ertrdge aus der Immobilienbewirtschaftung

und aus der VerduBerung von Immobilien 424.458 205 424.663
— davon Vermietung 349.390 205 349.595
— davon Verkdufe 75.068 0 75.068

Wertanderung der als Finanzinvestition

gehaltenen Immobilien 465.129 0 465.129

Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) 582.732 96 582.828

Ergebnis aus nach der At-Equity-Methode

bilanzierten Unternehmensanteilen 3.425 0 3.425

Finanzergebnis -131.339 m -131.228

Ergebnis vor Steuern (EBT) 454.895 130 455.025
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Die Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte teilten sich im Vorjahr wie folgt auf:

ADLER-Konzern Bestand Sonstiges Konzern
In TEUR 2018 2018 2018
Abschreibungen auf Sachanlagen -1.432 0 -1.432
Abschreibungen auf immaterielle

Vermdgenswerte -169 0 -169

Das Segmentvermdgen, die Segmentschulden und die Segmentinvestitionen stellen sich wie folgt dar:

Konsoli-

ADLER-Konzern Bestand Sonstiges dierung Konzern
In TEUR 2019 2019 2019 2019
Segmentvermdgenswerte 6.249.175 4.515 -4.543 6.249.147
Nach der At-Equity-Methode

bilanzierte Unternehmensanteile 23.432 0 0 23.432
Gesamtes Segmentvermogen 6.272.607 4,515 -4.543 6.272.579
Zur VerduRBerung bestimmte langfristige

Vermdgenswerte ADO Properties - - - 4.409.098
Segmentschulden 5.433.898 4,621 -4.543 5.433.976
Zur VerduBerung bestimmte langfristige

Schulden ADO Properties - - - 1.699.844
Segmentinvestitionen 349.202 0 0 349.202

Das Segmentvermdgen, die Segmentschulden und die Segmentinvestitionen stellten sich im Vorjahr wie

folgt dar:

Konsoli-
ADLER-Konzern Bestand Sonstiges dierung Konzern
In TEUR 2018 2018 2018 2018
Segmentvermdgenswerte 5.841.192 4.691 -4.961 5.840.922
Nach der At-Equity-Methode
bilanzierte Unternehmensanteile 15.709 0 0 15.709
Gesamtes Segmentvermogen 5.856.901 4,691 -4,961 5.856.631
Zur VerduBerung bestimmte langfristige
Vermdgenswerte Handel - - - -
Segmentschulden 4.276.965 4,997 -4,961 4.277.001
Segmentinvestitionen 165.128 0 0 165.128

Das Segmentvermdgen umfasst in erster Linie Sachanlagen, Investment Properties sowie Forderungen ge-
gen Dritte und gegen das andere Segment. Es wird ein Geschafts- oder Firmenwert in Hohe von
TEUR 169.439 (Vorjahr: TEUR 170.758) im Segment Bestand ausgewiesen. Wir verweisen auf die Ausfiihrun-
gen unter Punkt 8.1 Geschéfts- oder Firmenwert, immaterielle Vermogenswerte.

Die Segmentschulden umfassen im Wesentlichen Finanzverbindlichkeiten, betriebliche Verbindlichkeiten
und die Verbindlichkeiten gegeniiber dem anderen Segment.
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Die konzerninterne Schuldenkonsolidierung zwischen dem berichtspflichtigen Segment,Bestand” und der
Spalte,Sonstiges” erfolgt in der Spalte ,Konsolidierung”. Die Segmentinvestitionen beinhalten Zugange bei
Sachanlagen, immateriellen Vermogenswerten, Investment Properties, Immobilien im Vorratsvermégen
(im Wesentlichen bei BCP) sowie Anteilen an assoziierten Unternehmen.

8. ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERNBILANZ

8.1 Geschifts- oder Firmenwert, immaterielle Vermégenswerte

Uibrige
In TEUR immaterielle Ver-
2019 Firmenwert mogenswerte
Buchwerte 01.01. 170.758 612
Zugdnge Unternehmenserwerb (+) 0 0
Zugdnge (+) 0 199
Abschreibung Ifd. Jahr (=) 0 -227
Umgliederungen (+/-) -1.319 0
Buchwerte 31.12. 169.439 584

Ubrige
In TEUR immaterielle Ver-
2018 Firmenwert mogenswerte
Buchwerte 01.01. 101.198 567
Zugdnge Unternehmenserwerb (+) 69.560 0
Zugdnge (+) 0 214
Abschreibung Ifd. Jahr (-) 0 -169
Buchwerte 31.12. 170.758 612

Der Geschafts- oder Firmenwert entfallt mit TEUR 101.198 auf den Erwerb der WESTGRUND im Juni 2015
und mit TEUR 69.560 auf den Erwerb der BCP im April 2018. Es erfolgte eine Allokation auf die regionalen
Geschéftsbereiche (Nord, Mitte, West, Ost) des Segments Bestand.

Die Zuordnung des Geschéfts- oder Firmenwerts aus dem Erwerb der BCP auf Gruppen von Cash Genera-
ting Units erfolgte abschlieBend im Berichtszeitraum unter Beriicksichtigung der erwarteten nachhaltigen
Synergieeffekte (Finanzierungssynergien, Verwaltungssynergien und operative Synergien) des Unterneh-
menszusammenschlusses.

Ende September 2019 hat ADLER Uber die Tochtergesellschaft BCP einen verbindlichen Vertrag (Share-
Deal) Giber den Verkauf von 75 Prozent an einer Projektentwicklung in Diisseldorf geschlossen. Der auf diese
Projektentwicklung anteilig entfallende Geschéfts- oder Firmenwert aus dem Erwerb der BCP in Hohe von
TEUR 1.319 wurde in die zur VerduBBerung bestimmten langfristigen Vermégenswerte umgegliedert und
dann vollstandig abgeschrieben.
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Die verpflichtende jahrliche Werthaltigkeitspriifung fir den Geschafts- oder Firmenwert des Geschéftsbe-
reichs Bestand wurde im vierten Quartal des Berichtsjahres durchgefiihrt. Im Rahmen der Bestimmung der
erzielbaren Betrdage der Geschéftsbereiche wurde zundchst der jeweilige Nutzungswert auf Basis der vom
Vorstand verabschiedeten Unternehmensplanung mit einem Planungszeitraum von zehn Jahren, entspre-
chend der Bewertung der Investment Properties (vgl. Ausfihrungen in Abschnitt 8.3), ermittelt. Aus dem
letzten Planungsjahr wurden die Cashflows zur Berechnung der ewigen Rente abgeleitet. Die Planung wur-
de unter Berlicksichtigung beeinflussbarer sowie nicht beeinflussbarer Faktoren ermittelt.

Der Vorstand hat die budgetierten Cashflows der Detailplanungsphase basierend auf den positiven Ent-
wicklungen des Geschaftsmodells in der Vergangenheit und den Erwartungen beziglich der zukilnftigen
Marktentwicklung bestimmt. Bei den regionalen Geschéftsbereichen des Segments Bestand sind die we-
sentlichen Werttreiber die geplante Steigerung der Mieten pro Quadratmeter (Sollmieten) sowie die Redu-
zierung der Leerstandsquote.

Weitere wesentliche Parameter flr die Ermittlung des erzielbaren Betrags sind die gewogenen durchschnitt-
lichen Gesamtkapitalkosten (WACC) vor Steuern und die nachhaltige Wachstumsrate der ewigen Rente.
Die gewogenen durchschnittlichen Gesamtkapitalkosten (WACC) beriicksichtigen mit der Kapitalstruktur
gewichtete marktgerechte Eigenkapital- und Fremdkapitalkosten. Die Ermittlung erfolgte auf Basis des in
Theorie und Praxis verwendeten Capital Asset Pricing Model (CAPM). Dabei werden ein risikofreier Zins-
satz, eine marktgerechte Risikopramie (Marktrisikopramie und Beta-Faktor) sowie ein Risikoaufschlag von
Industrieanleihen beriicksichtigt. Die verwendete Marktrisikopramie wurde im Berichtsjahr auf 7,50 Pro-
zent angehoben (Vorjahr: 6,75 Prozent). Die Ermittlung erfolgt unter Berticksichtigung von Vergleichsdaten
einer sogenannten Peer-Group. Die nachhaltige Wachstumsrate bildet die kiinftig erwartete Marktentwick-
lung ab. Hinsichtlich der regionalen Geschaftsbereiche wird dabei die Entwicklung der Istmieten zugrunde

gelegt.

Cash Generating Units (Geschaftshereiche) zum 31.12.2019 Nord Mitte West Ost Summe
Geschafts- oder Firmenwert in TEUR 32.223 22.894 62.526 51.796 169.439
WACC vor Steuern in % 2,7 2,7 2,7 2,7 -
Nachhaltige Wachstumsrate in % 1,0 1,0 1,0 1,0 -
Cash Generating Units (Geschaftshereiche) zum 31.12.2018 Nord Mitte West Ost Summe
Geschafts- oder Firmenwert in TEUR 21.333 14.801 27.428 37.636 101.198
WACC vor Steuern in % 43 43 43 43 -
Nachhaltige Wachstumsrate in % 1,5 1,5 1,5 1,5 -

Der im vierten Quartal durchgefiihrte Werthaltigkeitstest fiihrte fur alle Geschéftsbereiche jeweils zu einer
deutlichen Uberdeckung der Buchwerte. Die Werthaltigkeit der Geschéfts- oder Firmenwerte wurde besta-
tigt. Im Rahmen von Sensitivitdtsanalysen wurden die Auswirkungen von Verdnderungen der wesentlichen
Parameter unter Beibehaltung der Gbrigen Annahmen untersucht.

Im Berichtsjahr wiirde eine Verringerung der Sollmiete (in EUR/Quadratmeter Mietflaiche) um 1,0 Pro-
zentpunkte bei den Geschéftsbereichen keine Wertminderung des jeweiligen Buchwertes ausldsen. Auch
ein Anstieg der Leerstandsquote (in Prozent der Sollmiete) um 1,0 Prozentpunkte wiirde bei keinem der
Geschéftsbereiche zu einer Wertminderung des Buchwertes fuhren. Eine Erh6hung der gewogenen
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durchschnittlichen Gesamtkapitalkosten (WACC) um 0,5 Prozentpunkte bzw. eine Verringerung der nach-
haltigen Wachstumsrate um 0,5 Prozentpunkte bliebe ohne Auswirkungen auf die Werthaltigkeit der jewei-
ligen Buchwerte der Geschaftsbereiche.

Im Vorjahr hatte eine Verringerung der Sollmiete (in EUR/Quadratmeter Mietflache) um 1,0 Prozentpunkte
bei den Geschéftsbereichen keine Wertminderung des jeweiligen Buchwertes ausgeldst. Ein Anstieg der
Leerstandsquote (in Prozent der Sollmiete) um 1,0 Prozentpunkte hatte bei keinem der Geschéftsbereiche
zu einer Wertminderung des Buchwertes gefiihrt. Eine Erhdhung der gewogenen durchschnittlichen Ge-
samtkapitalkosten (WACC) um 0,5 Prozentpunkte bzw. eine Verringerung der nachhaltigen Wachstumsrate
um 0,5 Prozentpunkte ware ohne Auswirkungen auf die Werthaltigkeit der jeweiligen Buchwerte der Ge-
schaftsbereiche geblieben.

8.2 Sachanlagen

InTEUR 2019 2018
Buchwerte 01.01 7.578 4,948
Erstanwendung IFRS 16 (+) 6.694

Zugdnge Unternehmenserwerb (+) 392 270
Zugdnge (+) 9.459 3.815
Abschreibung Ifd. Jahr (-) -4.167 -1.431
Abgénge (=) -608 -24
Buchwerte 31.12. 19.348 7.578

Die Angaben nach IFRS 16 zu den Nutzungsrechten an Vermdgenswerten im Rahmen von Leasingverhalt-
nissen werden im Abschnitt 12 des Konzernanhangs dargestellt.

8.3 Investment Properties

Vermietete Projektent-

Bestands- wicklungs- Summe
InTEUR immobilien immobilien 2019
Buchwerte 01.01. 4.382.884 606.170 4.989.054
Erstanwendung IFRS 16 (+) 3.306 0 3.306
Zugdnge von Investment Properties/
Immobilienobjektgesellschaften (+) 0 107.276 107.276
Sonstige Zugange nach Erwerb 81.650 84.271 165.921
Fair-Value-Werterhdhungen (+) 163.038 246.231 409.269
Fair-Value-Wertminderungen (-) -26.437 -20.194 -46.631
Umgliederungen IFRS 5(+/-) -313.786 -375.000 -688.786
Sonstige Umgliederungen (+/-) 363.312 -363.312 0
Abgénge -19.400 0 -19.400
Buchwerte 31.12. 4.634.567 285.441 4.920.008
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Vermietete Projektent-

Bestands- wicklungs- Summe
In TEUR immobilien immobilien 2018
Buchwerte 01.01. 2.825.518 193.000 3.018.518
Zugdnge durch Unternehmenserwerb IFRS 3 (+) 1.331.482 274.070 1.605.552
Zugdnge von Investment Properties/
Immobilienobjektgesellschaften (+) 8.604 15.566 24171
Sonstige Zugange nach Erwerb 56.200 84.757 140.957
Fair-Value-Werterhdhungen (+) 371.782 112.206 483.988
Fair-Value-Wertminderungen () -17.874 -985 -18.859
Umgliederungen (+/-) -192.828 -72.444 -265.272
Buchwerte 31.12. 4.382.884 606.170 4.989.054

Die Investment Properties sind mit Grundschulden zur Besicherung von Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten belastet.

Die Zugdnge resultieren mit TEUR 84.271 aus Investitionen in im Bau befindliche Projektentwicklungs-
immobilien, mit TEUR 93.130 aus dem Erwerb von Projektentwicklungsgesellschaften, mit TEUR 81.650
aus aktivierungsfahigen ModernisierungsmafRnahmen, mit TEUR 14.146 aus dem Erwerb von unbebau-
ten Grundstlicken fir die Projektentwicklung, in Hohe von TEUR 3.306 aus dem erstmaligen Ansatz von
Erbbaurechten nach IFRS 16.

Im Geschéftsjahr 2019 wurden Bewertungsgewinne in Hohe von TEUR 409.269 (Vorjahr: TEUR 483.988) und
Bewertungsverluste in Hohe von TEUR 46.631 (Vorjahr: TEUR 18.859) realisiert. Durch diese Gewinne und
Verluste kam es insgesamt zu einem Ergebnis aus der Bewertung von TEUR 362.638 (Vorjahr: TEUR 465.129).
Die Umgliederungen betreffen in Hohe von TEUR 688.786 Investment Properties, die nach IFRS 5 als zur Ver-
auBlerung bestimmte langfristige Vermogenswerte klassifiziert wurden. Die Abgange ergeben sich aus der
VerduBerung von Teilportfolios und einzelnen Einheiten. Im Geschaftsjahr wurden Projektimmobilien mit
einem Wert von TEUR 363.312 fertiggestellt und in die Vermietung Glbernommen.

In der Gesamtergebnisrechnung sind folgende wesentliche Betrage fiir die Investment Properties enthalten:

In TEUR 2019 2018
Ertrage aus der Imnmobilienbewirtschaftung 370.362 349.595
Aufwendungen aus der Inmobilienbewirtschaftung -151.044 -145.908
Ergebnis aus der Inmobilienbewirtschaftung 219.318 203.687

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes (Stufe 3 der Fair-Value-Bewertung auf Basis von Bewertungs-
modellen) einzelner Immobilien bzw. einzelner Immobilienportfolios erfolgt auf Grundlage von abge-
zinsten kiinftigen Einzahlungstiberschiissen nach der DCF-Methode. Fiir im Bau befindliche Immobilien
(Projektentwicklung/Projektimmobilien), welche nach Fertigstellung langfristig zur Erzielung von Mietein-
nahmen und Wertsteigerungen gehalten werden, wird das Residualwertverfahren zur Ermittlung des bei-
zulegenden Zeitwertes (Stufe 3 der Fair-Value-Bewertung auf Basis von Bewertungsmodellen) angewendet.
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Die Bestimmung der Bewertungsmethoden und -verfahren des Konzerns sowie die Koordination des Pro-
zesses erfolgen durch den Vorstand. Die Bewertung erfolgt durch externe Gutachter auf der Grundlage von
Daten zum Bewertungsstichtag, die maBgeblich durch das Asset-Management der ADLER zur Verfligung
gestellt werden. Auf diese Weise kann sichergestellt werden, dass die Bewertung der Immobilien marktge-
recht und stichtagsbezogen erfolgt. Die Anderung der beizulegenden Zeitwerte im Vorjahresvergleich wird
vom Konzernrechnungswesen und dem Asset-Management auf Plausibilitat hin Gberprift. Anschlieend
erfolgt eine Erdrterung der Bewertungsergebnisse mit dem Vorstand.

Vermietete Bestandsimmobilien - DCF-Methode

Nach der DCF-Methode werden kiinftig erwartete Zahlungsmitteliiberschiisse eines Objekts auf den Be-
wertungsstichtag abgezinst. Hierzu werden in einer Detailplanungsperiode (zehn Jahre) die Einzahlungs-
Uberschiisse aus dem jeweiligen Objekt ermittelt. Sie ergeben sich aus der Saldierung der erwarteten
Ein- und Auszahlungen. Wahrend die Einzahlungen in der Regel die Nettomieten darstellen, bestehen die
Auszahlungen (brutto) insbesondere aus den Bewirtschaftungskosten, die der Eigentiimer zu tragen hat.
Die Einzahlungsiiberschiisse jeder Periode werden unter Anwendung eines marktgerechten, objektspezifi-
schen Diskontierungszinssatzes (Discount Rate) auf den Bilanzstichtag zum 31. Dezember 2019 abgezinst.

Hieraus ergibt sich der Kapitalwert der Einzahlungsiiberschisse fiir die jeweilige Periode. Fiir das Ende der
Detailplanungsperiode wird ein potenzieller abgezinster VerduBerungswert (Terminal Value) des Bewer-
tungsobjekts prognostiziert. Dieser spiegelt den wahrscheinlichsten Preis wider, der zum Ende der Detail-
planungsperiode erzielbar ist. Hierbei werden die abgezinsten Einzahlungstiberschiisse mit dem objektspe-
zifischen Kapitalisierungszinssatz (Exit Rate) als ewige Rente kapitalisiert. Die Summe aus den abgezinsten
ZahlungsmittelUberschiissen und dem abgezinsten potenziellen VerauBerungswert ergibt den Bruttokapi-
talwert (Gross Value) des Bewertungsobjekts. Von diesem Bruttokapitalwert werden marktspezifische Trans-
aktionskosten eines potenziellen Erwerbers mit einem Prozentsatz von 3,5 Prozent bis 11,0 Prozent (Vorjahr:
4,5 Prozent bis 11,0 Prozent) in Abzug gebracht, sodass ein Ansatz mit dem Nettokapitalwert erfolgt.

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die wesentlichen Annahmen und Ergebnisse, die bei der Bestimmung des
beizulegenden Zeitwertes von Investment Properties im Rahmen der Bewertung nach dem DCF-Verfahren
verwendet wurden:

Bewertungsparameter Einheit Mittelwert Spanne
Diskontierungszinssatz % 4,40 3,00-6,25
Kapitalisierungszinssatz % 4,76 2,90-6,85
Instandhaltungskosten EUR/gm 8,14 6,00-11,00
Verwaltungskosten EUR/Mieteinheit/Jahr 228,08 200,00-307,00
Stabilisierte Leerstandsquote % 3,90 0,00-15,00

Bewertungsergebnisse
Istmieten-Multiplikator 19,50 12,47-36,40
Marktwert pro qm EUR/qm 1.278,08 628,28-7.708,56

Die stabilisierte Leerstandsquote setzt sich aus temporar als nicht marktgdngig eingeschatzten Mieteinhei-
ten und hierdurch bedingten Leerstdnden sowie fluktuationsbedingten Leerstdanden zusammen.
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Im Vorjahr lagen den Bewertungen die folgenden Parameter zugrunde:

Bewertungsparameter Einheit Mittelwert Spanne
Diskontierungszinssatz % 448 3,25-6,00
Kapitalisierungszinssatz % 5,09 3,50-6,50
Instandhaltungskosten EUR/gm 8,02 5,80-11,70
Verwaltungskosten EUR/Mieteinheit/Jahr 229,62 200,00-310,00
Stabilisierte Leerstandsquote % 4,17 0,00-4,70
Bewertungsergebnisse

Istmieten-Multiplikator 18,09 10,95-30,14
Marktwert pro qm EUR/qm 1.190,15 660,00-2.460,00

Zur Ermittlung des Diskontierungszinssatzes wurden unterschiedliche Parameter herangezogen: Der Dis-
kontierungszinssatz setzt sich aus dem Basiszins und einem Risikozuschlag zusammen. Der Risikozuschlag
setzt sich aus einem Zinssatz fiir den relevanten Teilmarkt, fiir die Nutzungsart und furr die Beschaffenheit
zusammen. Diese Einschdtzungen erfolgten aufgrund von Informationen aus aktuellen Marktdaten und
amtlichen Dokumenten sowie Informationen des Gutachterausschusses. Der Risikozuschlag variiert somit
von Objekt zu Objekt.

Die angegebenen Bewertungsparameter stellen nach Marktwert gewichtete Mittelwerte dar. Die angegebe-
nen Spannen berlicksichtigen jeweils keine auf3ergewdhnlichen Einzelfdlle. Die zur Bewertung der Bestands-
immobilien verwendeten Annahmen wurden durch die unabhdngigen Gutachter aufgrund ihrer langjahri-
gen fachlichen Erfahrung getroffen. Die im Konzern beauftragten Gutachten unterliegen den Regelungen
der RICS (Royal Institution of Chartered Surveyors).

Als wesentliche vom Markt beeinflusste Werttreiber wurden der gewahlte Zinssatz, die zugrunde gelegten
Marktmieten und die stabilisierten Leerstandsquoten identifiziert. Die Auswirkungen mdoglicher Schwan-
kungen dieser Parameter sind im Folgenden jeweils isoliert voneinander abgebildet. Wechselwirkungen
der Parameter sind mdglich, aufgrund der Komplexitat der Zusammenhange aber nicht quantifizierbar.

Diskontierungszins Marktmiete Leerstandsquote
-0,5 PP +0,5PP -10,0 % +10,0 % -1,0 PP +1,0 PP
Wertanderungen
InTEUR 196.584 -192.190 -524.861 521.502 58.064 -56.446
In % 4,26 -4,16 -11,37 11,30 1,29 -1,26

Im Vorjahr ergaben sich die folgenden Auswirkungen bei méglichen Schwankungen der jeweiligen Bewer-
tungsparameter:

Diskontierungszins Marktmiete Leerstandsquote
-0,5 PP +0,5 PP -10,0 % +10,0 % -1,0 PP +1,0 PP
Wertanderungen
InTEUR 199.817 -187.909 -505.363 517.465 59.034 -58.322
In % 4,56 -4,29 -11,54 11,82 1,35 -1,33
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Die nachfolgende Ubersicht zeigt die geografische Aufteilung der Immobilienportfolios nach Mietflichen
und Marktwerten sowie die wesentlichen Annahmen, die im Rahmen der beschriebenen Bewertungsme-
thoden verwendet wurden.

Stabili-

Diskon- Kapita- sierte
tierungs- lisie- Ist- Leer- Markt-
Mietflache zins- rungs- mieten- stands- wert
gesamt satz zinssatz Multi- quote 2019
inqm in % in % plikator in% in TEUR
Niedersachsen 1.122.439 4,59 512 17,88 4,29 1.251.613
Nordrhein-Westfalen 887.238 4,57 4,90 17,57 3,70 1.021.627
Sachsen 560.141 4,59 4,74 20,67 4,03 666.728
Sachsen-Anhalt 221.942 4,72 519 17,43 4,34 197.212
Brandenburg 213.368 4,79 4,78 16,30 4,51 202.488
Berlin 158.874 3,34 3,24 33,40 333 628.595
Rest 429.451 4,37 5,06 18,93 3,83 666.304
Gesamt 3.593.453 4,40 4,76 19,50 3,94 4.634.567

Im Vorjahr lag die folgende geografische Aufteilung der Immobilienportfolios vor:

Stabili-

Diskon- Kapita- sierte
tierungs- lisie- Ist- Leer- Markt-
Mietflache zins- rungs- mieten- stands- wert
gesamt satz zinssatz Multi- quote 2018
inqm in % in % plikator in % in TEUR
Niedersachsen 1.168.056 4,62 5,22 17,44 4,03 1.242.733
Nordrhein-Westfalen 969.570 4,70 5,06 16,51 3,45 1.065.067
Sachsen 575.205 4,52 5,03 19,55 3,44 629.125
Sachsen-Anhalt 221.871 4,77 537 17.04 514 187.863
Brandenburg 221.848 4,67 5,49 15,44 712 195.233
Rest 728.964 4,25 4,90 20,25 4,79 1.062.863
Gesamt 3.885.514 4,48 5,09 18,09 4,17  4.382.884

Projektentwicklungsimmobilien - Residualwertverfahren

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes von im Bau befindlichen Immobilien, welche nach Fertigstel-
lung langfristig zur Erzielung von Mieteinnahmen und Wertsteigerungen gehalten werden, erfolgt tber-
wiegend mithilfe des Residualwertverfahrens, da der Wert dieser Immobilien in erster Linie durch den Wert
des konkreten Bebauungskonzeptes bestimmt wird. Beim Residualwertverfahren wird zundchst auf Basis
der kiinftig erwarteten Jahresreinertrdge mittels der DCF-Methode ein indikativer Marktwert des fertigge-
stellten und vermieteten Objektes ermittelt. Von diesem Wert werden dann samtliche Kosten, die im Zu-
sammenhang mit der Erstellung des Projektes noch anfallen, abgezogen. Diese mdglichen Kosten umfas-
sen z.B. samtliche Baukosten, Baunebenkosten, Gebiihren, Finanzierungskosten, Vermarktungskosten und
Erwerbsnebenkosten. Zusatzlich wird noch ein Risikoabschlag fiir Wagnis und Gewinn abgezogen.
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Die nachfolgende Ubersicht zeigt die wesentlichen Annahmen, die bei der Bestimmung des beizulegen-
den Zeitwertes von Investment Properties im Rahmen der Bewertung nach dem Residualwertverfahren
verwendet wurden:

Bewertungsparameter Einheit Mittelwert Spanne
Kapitalisierungszins % 2,73 1,88-3,52
Kalkulierte Baukosten der Nutzfldche in EUR/qm 3.782,73  2.214,31-5.928,00
Risikoabschlag fiir Wagnis und Gewinn % 10,00 10,00-10,00
Multiplikator Jahresrohertrag 28,25 24,23-31,51

Im Vorjahr lagen den Bewertungen die folgenden Parameter zugrunde:

Bewertungsparameter Einheit Mittelwert Spanne
Kapitalisierungszins % 2,87 2,65-4,10
Kalkulierte Baukosten der Nutzflache in EUR/gm 2.960,04  1.506,00-3.821,00
Risikoabschlag fiir Wagnis und Gewinn % 16,46 3,91-35,04
Multiplikator Jahresrohertrag 16,00 6,67-27,04

Der Risikoabschlag fir Wagnis und Gewinn bezieht sich auf den noch zu erwirtschaftenden Mehrwert des
jeweiligen Projektes.

Als wesentliche vom Markt beeinflusste Werttreiber wurden der gewdhlte Zinssatz, die zugrunde gelegten
Marktmieten und die kalkulierten Baukosten identifiziert. Die Auswirkungen moglicher Schwankungen die-
ser Parameter sind im Folgenden jeweils isoliert voneinander abgebildet:

Diskontierungsszins Marktmiete Kalkulierte Baukosten”
-0,5 PP +0,5 PP -10% +10% -10% +10%
Wertanderungen
InTEUR 89.315 -57.590 -51.402 51.289 30.056 -30.980
In % 59,58 -38,42 -26,15 26,09 15,29 -15,76

" Ohne Beriicksichtigung mdglicher Projektgarantien

Im Vorjahr ergaben sich die folgenden Auswirkungen bei moglichen Schwankungen der jeweiligen Bewer-

tungsparameter:
Diskontierungszins Marktmiete Kalkulierte Baukosten”
-0,5 PP +0,5 PP -10% +10% -10% +10%
Wertanderungen
InTEUR 253.361 -180.023 -115.641 150.882 82.372 -82.257
In % 47,23 -33,56 -21,56 28,13 14,12 -14,10

" Ohne Beriicksichtigung mdglicher Projektgarantien
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Projektentwicklungsimmobilien - DCF-Methode

Flr Projekte, die bereits sehr weit fortgeschritten sind, wurde die bei Bestandsimmobilien verwendete
DCF-Methode verwendet. Die noch ausstehenden Baukosten wurden im ersten Jahr zahlungswirksam
beriicksichtigt. Der Verkehrswert dieser Projekte betragt TEUR 66.590 und somit 23,3 Prozent der Verkehrs-
werte der Projektentwicklungsimmobilien. Die im Folgejahr beriicksichtigten noch ausstehenden Aufwen-

dungen betragen TEUR 5.565.

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die wesentlichen Annahmen, die bei der Bestimmung des beizulegenden
Zeitwertes dieser Projekte im Rahmen der Bewertung nach dem DCF-Verfahren verwendet wurden.

Bewertungsparameter Einheit Mittelwert Spanne
Diskontierungszinssatz % 2,68 2,40-2,93
Kapitalisierungszinssatz % 2,64 2,36-3,50
Instandhaltungskosten EUR/gm 8,67 7,81-14,25
Verwaltungskosten EUR/Mieteinheit/Jahr 235,88 203,77-249,00
Bewertungsergebnisse

Marktmieten- Multiplikator 28,7 22,9-33,1
Marktwert pro gm EUR/gm 3.498,84 2.803,36-4.133,06

Als wesentliche vom Markt beeinflusste Werttreiber wurden der gewdhlte Zinssatzund die zugrunde ge-

legten Marktmieten identifiziert. Die Auswirkungen moglicher Schwankun
Folgenden jeweils isoliert voneinander abgebildet. Wechselwirkungen der
grund der Komplexitat der Zusammenhange aber nicht quantifizierbar.

gendieser Parameter sind im
Parameter sind moglich, auf-

Diskontierungszins

Marktmiete/Kostenmiete

-0,5 PP +0,5 PP -10,0 % +10,0 %
Wertanderungen
InTEUR 3.240 -3.150 -7.630 7.800
In % 4,87 -4,73 -11,46 1,7

Im Vorjahr wurden keine Projektentwicklungsimmobilien nach der DCF-Methode bewertet.
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8.4 Forderungen gegen und Ausleihungen an assoziierte Unternehmen

Der Anstieg des Buchwerts der Forderungen gegen und Ausleihungen an assoziierte Unternehmen auf
TEUR 79.524 (31. Dezember 2018: TEUR 7.667) ist mit TEUR 71.855 auf die Verduf3erung des Non-Core-Port-
folios mit rund 3.700 Mieteinheiten zurlickzufiihren, von dem ADLER sich im Dezember 2018 in zwei sepa-
raten Transaktionen getrennt hat.

ADLER hatte am 17.Dezember 2018 eine verbindliche Vereinbarung mit einem Investor geschlossen, welche
die VerduBerung von rund 1.400 Mieteinheiten an die Caesar JV Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH,
Berlin, vorsieht, an der ADLER mit 25 Prozent beteiligt bleibt. ADLER wird auch weiterhin das Asset-Ma-
nagement flir diese Bestdnde tibernehmen. Die Immobilien hatten einen Buchwert von rund TEUR 61.500.
Am 27. Dezember 2018 hatte ADLER auBerdem eine verbindliche Vereinbarung mit Benson Elliot Capital
Management LLP geschlossen, welche die Verduf3erung von rund 2.300 Mieteinheiten an ein gemeinsa-
mes Joint Venture, die AB Immobilien B.V., Amsterdam/ Niederlande, vorsieht, an dem ADLER ebenfalls mit
25 Prozent beteiligt ist. Bis zum Verkauf der Immobilien an Dritte bleibt ADLER fiir das Asset-, Property- und
Facility-Management zustandig. AuBerdem ist ADLER an den mdglichen Mehrerlésen aus dem endgiltigen
Verkauf durch das Joint Venture beteiligt. Die Immobilien hatten einen Wert von rund TEUR 117.700. Vor
dem Hintergrund dieser beiden Vereinbarungen wurden zum 31. Dezember 2018 Investment Properties in
Hohe von TEUR 179.200 als zur Verduf3erung bestimmte langfristige Vermdgenswerte klassifiziert und ent-
sprechend umgegliedert. Der Ubergang der Verfiigungsgewalt (iber die Mieteinheiten hat in beiden Féllen
im ersten Quartal 2019 stattgefunden.

Die verbleibenden Forderungen aus der VerauBerung von rund 1.400 Mieteinheiten an die Caesar JV Immo-
bilienbesitz und Verwaltungs GmbH werden — bei marktublicher Verzinsung und Besicherung - gestundet
und sind spatestens zum 1. Dezember 2022 zur Zahlung féllig. Eine Teilzahlung in Hohe von TEUR 16.000
muss spatestens zum 1. Dezember 2020 geleistet werden. Zum Bilanzstichtag weist ADLER langfristige
Forderungen inklusive Zinsanspriichen gegen die Caesar JV Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH
in Hohe von TEUR 26.361 aus. Ein Betrag in Hohe von TEUR 16.000 wird unter den Ubrigen kurzfristigen
Vermdgenswerten ausgewiesen.

Der Vertrag zur VerduBerung von rund 2.300 Mieteinheiten an die AB Immobilien B.V. sieht keine signifikante
Finanzierungskomponente vor, da die verbleibende Gegenleistung nach erfolgter Teilzahlung variabel ist.
Hoéhe und Zeitpunkt der Gegenleistung hdangen von der Weiterverduf3erung der Immobilien an Dritte ab,
auf die ADLER keinen wesentlichen Einfluss hat. Allerdings ist eine Begleichung bis spétestens 31. Dezem-
ber 2028 vorgesehen. Zum Bilanzstichtag weist ADLER Forderungen gegen die AB Immobilien B.V. in Hohe
von TEUR 45.494 aus.

Die Gibrigen Ausleihungen an assoziierte Unternehmen werden im Abschnitt 13.3 Beziehungen zu naheste-

henden Unternehmen und Personen angegeben. Die Ausfallrisiken des Konzerns sowie die Wertminderun-
gen von finanziellen Vermdgenswerten werden im Abschnitt 11 des Konzernanhangs dargestellt.
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8.5 Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen

Zum Bilanzstichtag wurden sechs (Vorjahr: sieben) Unternehmen at-equity in den Konzernabschluss ein-
bezogen. Auf die At-Equity-Einbeziehung von zwei (Vorjahr: zwei) assoziierten Unternehmen wird unter
Wesentlichkeitsaspekten verzichtet.

InTEUR 2019 2018
Buchwerte 01.01." 15.709 12.664
Zugdnge durch Unternehmenserwerb IFRS 3 (+) 0 166
Sonstige Zugdnge 9.300 14
Sonstige Abgange = 0
Anteile an Gewinnen und Verlusten (At-Equity-Ergebnis)" -1.327 3.425
Sonstiges Ergebnis, das dem Konzern zuzurechnen ist 0 0
Vereinnahmte Dividenden/Ausschiittungen” -248 -560
Buchwerte 31.12. 23.432 15.709

" Ausweis der verbleibenden Anteile an der ACCENTRO inkl. Vorjahr nach IFRS 5.26 ff. angepasst

Die wesentlichen Anteile an assoziierten Unternehmen betreffen die ACCENTRO, AB Immobilien B.V. und
die Caesar JV Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH.

Die verbliebene Beteiligung an der ACCENTRO (Kapitalanteil von 4,78 Prozent nach Verwéasserung) wird auf-
grund der Moglichkeit, Gber ein Mitglied des Aufsichtsrates weiterhin einen mal3geblichen Einfluss auszu-
Uben, als assoziiertes Unternehmen in den Konzernabschluss einbezogen. Es erfolgte zunéchst ein Ausweis
unter den zur VerauBerung bestimmten langfristigen Vermdgenswerten. Die Entscheidung zur VerduBerung
der verbliebenen Beteiligung an der ACCENTRO wurde am Ende des Berichtsjahres aber widerrufen, sodass
eine Umgliederung in die Anteile an assoziierten Unternehmen erfolgt ist. Der Ausweis im Vorjahresvergleichs-
zeitraum wurde entsprechend in der Konzernbilanz, Konzerngesamtergebnisrechnung und in der Konzernka-
pitalflussrechnung sowie im Konzernanhang und Konzernlagebericht angepasst. Auf eine ergebniswirksame
Anderung der Vorperioden seit Einstufung als zur VerduBerung gehalten wurde aus Griinden der Wesentlich-
keit verzichtet. Der ergebniswirksame Effekt (TEUR 1.122) aus der Anpassung wurde im vierten Quartal 2019
nachgeholt und im Ergebnis aus at-equity bewerteten assoziierten Unternehmen ausgewiesen.

Die ACCENTRO ist eine borsennotierte Aktiengesellschaft und betreibt im Wesentlichen den Handel (An-
und Verkauf) mit Wohnimmobilien und Einzelwohnungen sowie das Vermittlungsgeschdft im Rahmen der

Wohnungsprivatisierung.

Die Beteiligung an der ACCENTRO hat sich wie folgt entwickelt:

In TEUR 2019 2018
Buchwerte 01.01." 12.639 12.639
Anteile an Gewinnen und Verlusten (At-Equity-Ergebnis)" -1.105% 263
Sonstiges Ergebnis, das dem Konzern zuzurechnen ist 0 0
Vereinnahmte Dividenden/Ausschiittungen” -248 -263
Buchwerte 31.12. 11.286 12.639

" Ausweis der verbleibenden Anteile an der ACCENTRO inkl. Vorjahr nach IFRS 5.26 ff. angepasst
2 Unter Beachtung der Fortschreibung der aufgedeckten stillen Reserven/Lasten sowie der Anteilsverwasserung
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Die folgenden Tabellen enthalten die zusammengefassten Finanzinformationen der ACCENTRO basierend
auf dem letzten veréffentlichten IFRS-Konzernabschluss:

In TEUR 31.12.2019 31.12.2018
Aktiva
Langfristige Vermdgenswerte 102.508 81.109
— davon Geschafts- oder Firmenwert 17.776 17.776
Kurzfristige Vermdgenswerte 478.250 393.096
— davon Vorratsimmobilien 416.573 345241
— davon Zahlungsmittel 24.167 15.464
Passiva
Eigenkapital 220.811 199.104
Langfristige Schulden 215.919 176.431
— davon Finanzschulden gegeniiber Kreditinstituten 114.474 76.773
— davon Verbindlichkeiten aus Anleihen 99.235 98.561
Kurzfristige Schulden 144.028 98.669
— davon Finanzschulden gegeniiber Kreditinstituten 102.368 54.357
— davon Verbindlichkeiten aus Anleihen 1.563 1.563
In TEUR 2019 2018
Verkaufsergebnis Vorratsimmobilien 29.841 33.085
Mietergebnis 6.518 6.130
Dienstleistungsergebnis 2.363 2.282
EBIT (Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern) 39.804 32.864
EBT (Ergebnis vor Ertragsteuern) 32.488 23.975
Konzernergebnis 26.299 18.301
In TEUR 2019 2018
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit -75.665 -48.346
Cashflow aus Investitionstatigkeit 241 -51.290
(ashflow aus Finanzierungstatigkeit 81.017 111.410
Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds 7.763 11.774
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Die AB Immobilien B.V. ist eine Immobilienobjektgesellschaft, welche das Ziel verfolgt, ihr Immobilienver-
mdgen gewinnbringend zu verduf3ern. Die Anteile (25 Prozent) wurden im Vorjahr noch als unwesentlich

eingestuft und haben sich wie folgt entwickelt:

In TEUR 2019 2018
Buchwerte 01.01. 7 0
Sonstige Zugdnge 5.300 7
Anteile an Gewinnen und Verlusten (At-Equity-Ergebnis) 62 0
Buchwerte 31.12. 5.369 7

Die folgenden Tabellen enthalten die zusammengefassten Finanzinformationen der AB Immobilien B.V.:

In TEUR 31.12.2019 31.12.2018
Aktiva

Langfristige Vermdgenswerte 6 0
Kurzfristige Vermdgenswerte 133.319 30
Passiva

Eigenkapital 5.577 30
Langfristige Schulden 79.309 0
Kurzfristige Schulden 48.439 0
In TEUR 2019 2018
Ergebnis aus der Immobilienbewirtschaftung 2.688 -
Ergebnis aus der VerduBerung von Immobilien 0 -
EBIT (Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern) 2.573 -
Jahresergebnis 247 -

Die Caesar JV Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH ist eine Immobilienobjektgesellschaft, welche aus
der Vermietung und gegebenenfalls auch aus dem Verkauf ihrer Immobilien Einnahmen erzielen will. Die
Anteile (25 Prozent) wurden im Vorjahr noch als unwesentlich eingestuft und haben sich wie folgt ent-

wickelt:

InTEUR 2019 2018
Buchwerte 01.01. 6 0
Sonstige Zugdnge 4.000 6
Anteile an Gewinnen und Verlusten (At-Equity-Ergebnis) -283 0
Buchwerte 31.12. 3.723 6
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Die folgenden Tabellen enthalten die zusammengefassten Finanzinformationen der Caesar JV Immobilien-
besitz und Verwaltungs GmbH:

In TEUR 31.12.2019 31.12.2018
Aktiva

Langfristige Vermdgenswerte 70.867 23.005
Kurzfristige Vermdgenswerte 6.093 4343
Passiva

Eigenkapital 2.826 -42
Langfristige Schulden 51.366 27.290
Kurzfristige Schulden 22.768 100
In TEUR 2019 2018
Ergebnis aus der Immobilienbewirtschaftung 1.460 -
Ergebnis aus der VerduBerung von Immobilien 0 -
EBIT (Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern) 999 -22
Jahresergebnis -1.132 -66

Der Konzern hélt noch Anteile an drei (Vorjahr: vier) weiteren fiir sich genommen nicht wesentlichen assoziier-
ten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen. Die nachstehende Tabelle gliedert in aggregierter Form
den Buchwert und Anteil am Gewinn und sonstigen Ergebnis dieser assoziierten Unternehmen auf:

In TEUR 2019 2018

Buchwert der Anteile an nicht wesentlichen at-equity

einbezogenen Gesellschaften 3.054 3.056
Anteil des Konzerns am Ergebnis der nicht wesentlichen At-Equity-Gesellschaften:
— Gewinn aus den fortzufiihrenden Geschaftshereichen 0 3.162
— sonstiges Ergebnis 0 0

o

Gesamtergebnis 3.162

Fur die im Rahmen der At-Equity-Bewertung einbezogenen Unternehmen wurden die anteiligen Gewinne
und Verluste im Jahr 2019 vollstandig erfasst. Kumulierte nicht erfasste Verluste bestehen nicht.

8.6 Sonstige Finanzanlagen und sonstige langfristige Vermogenswerte

Im Geschaftsjahr 2018 hat ADLER iber die Tochtergesellschaft BCP 4.870.891 (3,6 Prozent) Anteile an einer
Projektentwicklungsgesellschaft mit Sitz in Deutschland erworben. Die Anteile wurden als erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermdgenswerte eingestuft und unter den sonstigen Fi-
nanzanlagen ausgewiesen. Zum 31. Dezember 2019 betrdagt der Fair Value auf Basis des Borsenkurses TEUR
35.655 (31. Dezember 2018: TEUR 37.019). Die Wertveranderung gegentiiber dem Vorjahr in Hohe von TEUR
1.364 wird unter den Finanzaufwendungen ausgewiesen.
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Unter den sonstigen Finanzanlagen werden zum Bilanzstichtag auch Schuldverschreibungen (Anleihen)
ausgewiesen, welche im Rahmen eines Geschaftsmodells gehalten werden, dessen Zielsetzung sowohl
darin besteht, die finanziellen Vermogenswerte zur Vereinnahmung der vertraglichen Zahlungsstréme zu
halten, als auch darin, diese gegebenenfalls zu verduBern. Die Schuldinstrumente werden daher zum beizu-
legenden Zeitwert mit Anderungen im sonstigen Ergebnis bewertet. Zum 31. Dezember 2019 betrigt der
Fair Value auf Basis des Borsenkurses TEUR 14. 454. Im Vorjahr wurden die Schuldverschreibungen noch mit
TEUR 14.571 unter den Ubrigen kurzfristigen Vermdgenswerten ausgewiesen, weil zundchst ein kurzfristi-
ger Verkauf vorgesehen war.

AuBerdem werden unter den sonstigen Finanzanlagen die im Rahmen des Verkaufs von drei Gewerbe-
einheiten verbleibenden Anteile (jeweils 10,1 Prozent) an den Objektgesellschaften der BCP in Hohe von
TEUR 6.494 hier ausgewiesen. Die Bewertung erfolgt erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert.

Die sonstigen langfristigen Vermogenswerte enthalten im Wesentlichen Anzahlungen im Zusammenhang
mit der Aufstockung bestehender Wohnanlagen in Géttingen und Wolfsburg sowie dem Erwerb von Grund-
stlicken fiir die Projektentwicklung bzw. Projektentwicklungsgesellschaften.

8.7 Latente Steuern

Die aktiven (+) und passiven (-) latenten Steuern setzen sich wie folgt zusammen:

In TEUR 2019 2018
Steuerliche Verlustvortrage inkl. Zinsvortrage (aktive Steuerlatenzen) 78.059 87.527
Bewertung sonstige langfristige Verbindlichkeiten (aktive Steuerlatenzen) 1.961 5315
Bewertung Pensionsriickstellungen (aktive Steuerlatenzen) 667 557
Bewertung (Wandel-) Anleihen (aktive Steuerlatenzen) 58 2.183
Bewertung Finanzschulden (aktive Steuerlatenzen) 9.978 10.747
Bewertung Nutzungsrechte Leasingverbindlichkeiten (aktive Steuerlatenzen) 8 0
Bewertung Investment Properties/Vorratsvermdgen (passive Steuerlatenzen) -517.076 -465.102
Bewertung (Wandel-) Anleihen (passive Steuerlatenzen) -8.599 -9.505
Bewertung Finanzschulden (passive Steuerlatenzen) -2.702 -2.273
Ubriges -255 -7.709
Summe aktive latente Steuern 90.731 98.621
Summe passive latente Steuern -528.632 -476.881

-88.776 -96.086
Saldierung 88.776 96.086
Ausgewiesene aktive latente Steuern 1.955 2.535
Ausgewiesene passive latente Steuern -439.856 -380.794

Im ersten Quartal 2019 hat ADLER entschieden, fir ausgewahlte Gesellschaften des Konsolidierungskrei-
ses, welche ausschlieBlich Immobilienbesitz halten und verwalten, die erweiterte Grundstiickskirzung fir
Zwecke der Gewerbesteuer in Anspruch zu nehmen. In diesem Zusammenhang wurden Verbindlichkeiten
fur latente Steuern in Hohe von TEUR 13.652 ergebniswirksam aufgelost.
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Aktive latente Steuerforderungen fiir steuerliche Verlustvortrage werden mit dem Betrag angesetzt, zu dem
die Realisierung der damit verbundenen Steuervorteile durch zukiinftige steuerliche Gewinne wahrschein-
lich ist (mindestens Bilanzansatz in Hohe der passiven latenten Steuern). Die Verlustvortrage bestehen aus-
schliefflich in Deutschland und sind daher grundsatzlich nicht verfallbar. Aus diesem Grund wird auf die
Angabe der Filligkeitsstrukturen der nicht aktivierten Verlustvortrage verzichtet.

Auf kdrperschaftsteuerliche Verlustvortrdge von rund EUR 179,5 Millionen (Vorjahr: rund EUR 353,8 Millio-
nen) und gewerbesteuerliche Verlustvortrdge von rund EUR 146,7 Millionen (Vorjahr: rund EUR 250,8 Mil-
lionen) werden keine aktiven latenten Steuern gebildet, da deren Realisierbarkeit nicht hinreichend
konkretisiert ist. Auf korperschaftsteuerliche Verlustvortrage in Hohe von rund EUR 289,8 Millionen und
gewerbesteuerliche Verlustvortrage in Hohe von rund EUR 188,2 Millionen wurden keine aktiven latenten
Steuern gebildet, da diese aufgrund der mehrheitlichen Ubernahme der ADLER AG durch die ADO Proper-
ties S.A. im ersten Halbjahr 2020 voraussichtlich untergehen werden.

Auf passive zu versteuernde Differenzen in Hohe von EUR 56,8 Millionen (Vorjahr: EUR 36,0 Millionen) im
Zusammenhang mit Anteilen an Konzerngesellschaften wurden keine latenten Steuern gebildet, weil der
Konzern deren Umkehrung steuern kann und sie sich nicht in absehbarer Zeit umkehren werden.

8.8 Vorrate

In den Vorraten werden mit TEUR 87.289 (Vorjahr: TEUR 88.071) zur VerauBerung erworbene Immobilien
bzw. Immobilien aus Projektentwicklungen, welche zum Verkauf vorgesehen sind, und mit TEUR 20 (Vor-
jahr: TEUR 25) sonstige Vorratsbestande ausgewiesen. Der Bestand aus zur VerauBBerung erworbenen Vorra-
tsimmobilien bzw. Immobilien aus Projektentwicklungen (neu gebaute Wohnungen), welche zum Verkauf
vorgesehen sind, entwickelte sich wie folgt:

InTEUR 2019 2018
Buchwerte 01.01. 88.071 2941
Zugdnge Unternehmenserwerb (+) 0 24.466
Zugdnge (+) 58.183 24.805
Abgange (-) -58.964 -36.663
Umgliederungen (+/-) 0 72.522
Buchwerte 31.12. 87.289 88.071

Bei Immobilien des Vorratsvermdgens sind im Geschéftsjahr 2019 keine wesentlichen Wertaufholun-
gen oder Abwertungen eingetreten.

Der Buchwert der als Sicherheiten fiir Verbindlichkeiten verpfandeten Vorrate betragt TEUR 73.644 (Vorjahr:

TEUR 87.234).BeiVorratsimmobilien mit einem Buchwert von insgesamt TEUR 57.118 (Vorjahr: TEUR 74.600)
wird der Verkauf voraussichtlich nach mehr als zwélf Monaten erfolgen.
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8.9 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Ertragsteueranspriiche und sonstige

kurzfristige Vermodgenswerte

Die kurzfristigen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen setzen sich wie folgt zusammen:

In TEUR 2019 2018
Mietforderungen 11.792 13.542
Vertragsvermdgenswerte Betriebskosten 5.805 155
Vertragsvermogenswerte Projektentwicklung 7.464 4.474
Forderungen aus Verkdufen von Investment Properties 131 171
Ubrige 6.796 7.557
Gesamt 31.987 25.898

Die Angaben nach IFRS 15 zu den Vertragssalden aus Vertragen mit Kunden werden im Abschnitt 10 des

Konzernanhangs dargestellt.

Die Ubrigen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen beinhalten im Wesentlichen Guthaben bei Liefe-

ranten und Dienstleistern im Zusammenhang mit dem Vermietungsgeschaft.

Die sonstigen kurzfristigen Vermogenswerte setzen sich wie folgt zusammen:

In TEUR 2019 2018
Kaufpreisforderung ACCENTRO inkl. Zinsanspriiche 56.261 149.878
Kurzfristige Wertpapieranlagen 294 14.571
Zweckgebundene Finanzmittel 82.125 46.502
Kurzfristige Darlehen an Dritte 20.953 17.648
Kurzfristige Darlehen an assoziierte Unternehmen 16.000 0
Forderungen Umsatzsteuer 1.784 1.375
Vorauszahlungen Finanzierungskosten 1.142 1.723
Derivate 1.637 139
Forderungen aus Kaufpreisreduzierung 3.123 190
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte 9.682 8.454
Gesamt 193.002 240.480

Die Kaufpreisforderung ACCENTRO resultiert aus dem Verkauf der ACCENTRO im vierten Quartal 2017.
Auf die Kaufpreisforderung wurden im Geschaftsjahr 2019 Tilgungsbetrdge von TEUR 97.937 (Vorjahr:
TEUR 17.370) geleistet. Gegenldufig wurden Zinsertrdge auf die Forderung von TEUR 4.319 (Vorjahr:
TEUR 5.520) erfasst. Die verbleibende und besicherte Kaufpreisforderung soll nach weiterer gewahrter Frist-

verldngerung im Verlauf des Jahres 2020 beglichen werden.

Die im Vorjahr unter den kurzfristigen Wertpapieranlagen ausgewiesenen Schuldverschreibungen (Anlei-

hen) wurden in die sonstigen Finanzanlagen umgegliedert.
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Die zweckgebundenen Finanzmittel beinhalten Bankguthaben mit besonderer Verwendungsrestriktion,
die nur fir die Tilgung bestimmter Finanzschulden, als Sicherheit fur bestimmte Verpflichtungen oder fir
besondere InstandhaltungsmalBnahmen genutzt werden diirfen. ADLER kann Uber die Verfligung nicht
bestimmen.

Unter den kurzfristigen Darlehen an assoziierte Unternehmen wird der Teil des gestundeten Zahlungsan-
spruchs gegen die Caesar JV Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH aus der VerduBerung von Immobili-
en ausgewiesen, welcher spdtestens am 1. Dezember 2020 fallig wird.

Alle Positionen in den sonstigen kurzfristigen Vermogenswerten haben kurzfristigen Charakter, da sie Gber-
wiegend aus Vertragsverhdltnissen resultieren, die binnen eines Jahres abgerechnet werden.

Die Ausfallrisiken des Konzerns, die Wertminderungen von finanziellen Vermdgenswerten sowie die Anga-
ben zu den Derivaten werden im Abschnitt 11 des Konzernanhangs dargestellt.

8.10 Zahlungsmittel
In den Zahlungsmitteln sind Kassenbestande und Guthaben bei Kreditinstituten enthalten.

Der Bestand an Zahlungsmitteln betragt zum Bilanzstichtag TEUR 237.415 (Vorjahr: TEUR 77.655), von denen
TEUR 15.753 (Vorjahr: TEUR 44.262) verfigungsbeschrankt sind. ADLER kann Uiber diese Mittel verfligen, sie
sind aber einer speziellen Verwendung zugedacht. Es handelt sich insbesondere um Guthabenkonten, auf
denen Mittel angesammelt werden, die dann zur Zinszahlung und Tilgung verwendet werden.

Aufgrund ihrer besonderen Zweckgebundenheit werden im Berichtsjahr Bankguthaben in Hohe von
TEUR 82.125 (Vorjahr: TEUR 46.502) unter den sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerten ausgewiesen.

8.11 Zur VerduBBerung bestimmte langfristige Vermégenswerte und Schulden

Unter den zur VerduBBerung bestimmten langfristigen Vermdgenswerten und Schulden werden insbeson-
dere die Vermdgenswerte und Schulden der ADO Properties nach Konsolidierung von konzerninternen
Sachverhalten ausgewiesen. Da ADLER in der ersten Hélfte des Jahres 2020 seinen beherrschenden Ein-
fluss Uber die ADO Properties voraussichtlich wieder verlieren wird, liegt nach IFRS 5 ein aufgegebener
Geschéftsbereich vor.

Nach dem Erwerb der ADO Properties zum 10. Dezember 2019 hat diese mit mehreren Anteilseignern der
Consus Real Estate AG (Consus) einen Anteilskaufvertrag tber den Erwerb von insgesamt 22,2 Prozent
der ausstehenden Aktien der Consus abgeschlossen. Bis zum 31. Dezember 2019 erwarb die Gesellschaft
18,6 Prozent der Anteile der Consus zu einem Kaufpreis von TEUR 254.185. Die Anteile wurden als zum bei-
zulegenden Zeitwert mit Anderungen im sonstigen Ergebnis bewertete Vermdgenswerte eingestuft und
werden in unten stehender Tabelle unter den sonstigen Finanzanlagen ausgewiesen. Zum 31. Dezember
2019 betragt der Fair Value dieser Anteile auf Basis des Borsenkurses TEUR 186.158. Die Wertverdnderung
wird unter Beriicksichtigung von latenten Steuern im sonstigen Ergebnis (OCI) ausgewiesen. Die restlichen
Anteile von 3,6 Prozent wurden erst im Januar 2020 erworben.

Dariiber hinaus hat ADO Properties mit Consus gro3tem Aktionar, der Aggregate Holdings S.A. (Aggregate),
Luxemburg, einen Optionsvertrag abgeschlossen, nach dem ADO Properties von Aggregate eine Call-
Option erhélt, nach der ADO Properties Consus Aktien, die derzeit 50,97 Prozent von Consus Gesamtaktien-
kapital ausmachen, gegen Aktien an der ADO Properties erwerben kann. Die Option ist ausiibbar vom Zeit-
punkt des Closing am 15. Dezember 2019 bis 16. Juni 2021.
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ADO Properties verpflichtet sich unter dem Optionsvertrag zudem, ein freiwilliges Ubernahmeangebot
zum Erwerb der verbleibenden Consus-Aktien zu machen, sofern ADO Properties die vorbenannte Call-
Option ausgetibt hat. Als Gegenleistung pro Consus-Aktie sollen die Consus-Aktionare jeweils 0,2390 neu
geschaffene ADO Properties-Aktien erhalten, wobei das Umtauschverhaltnis im Falle von Dividenden und
Eigenkapitalaufnahmen durch ADO Properties oder Consus anzupassen ist. Unter demselben Vertrag er-
halt Aggregate ein auf den Eintritt eines Kontrollwechsels bei ADO Properties bedingtes Andienungsrecht
in Bezug auf ihre Consus-Aktien. Bei Ausiibung dieses Andienungsrechts ist ADO Properties verpflichtet,
die von Aggregate gehaltenen Consus-Aktien zu erwerben. Die Gegenleistung pro Consus-Aktie besteht
dabei nach Wahl von ADO Properties aus einer Barzahlung in Hohe von EUR 8,35 oder der Hingabe von
0,2390 ADO Properties-Aktien, wobei das letztgenannte Umtauschverhaltnis im Falle von Dividenden und
Eigenkapitalaufnahmen durch ADO Properties oder Consus anzupassen ist. Die Option wurde anhand der
Monte-Carlo-Simulation bewertet und als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteter finan-
zieller Vermdgenswert eingestuft. In unten stehender Tabelle wird die Option unter den sonstigen Finanz-
anlagen ausgewiesen. Zum 31. Dezember 2019 betrdgt der Fair Value der Option TEUR 92.009.

Die Option wurde in Bezug auf weitere potentielle Stimmrechte, die zusammen mit den bestehenden
Stimmrechten eine Beherrschung vermitteln konnten, als nicht-substantiell beurteilt. Ursachlich fir diese
Einschatzung war im Wesentlichen, dass eine gegenwadrtige Ausiibung nach der Zielsetzung und Ausge-
staltung der Option sowie unter Beachtung der konkreten Auslibungsbedingungen ausscheidet. Zum ei-
nen setzt die Ausiibung der Call-Option die Genehmigung der Kartellbeh&rde voraus. Zum anderen ist die
Ausiibung der Call-Option gleichzeitig mit einer Verpflichtung eines freiwilligen Ubernahmeangebots an
die Ubrigen Anteilsinhaber verbunden, dessen Vollzug - vor einem erfolgreichen Abschluss des geplanten
Unternehmenszusammenschlusses zwischen der ADLER und ADO Properties — gegenwartig wirtschaftlich
ausscheidet. Eine etwaige Ausiibung der Option zum 31. Dezember 2019 und vor Abschluss des Ubernah-
meangebots der ADO Properties hatte sich negativ auf das Rating der Gesellschaft ausgewirkt. Nach einer
qualitativen Beurteilung aller Umstdnde und Fakten konnte aus dem Hinzuerwerb von rund 18,6 Prozent —
zusatzlich zu den bisherigen 3,6 Prozent, die der Konzern mittelbar tber BCP hilt, - auch kein mal3geb-
licher Einfluss auf die Gesellschaft hergeleitet werden. Dies beruht im Wesentlichen auf der mangelnden
Prasenzin den Vertretungsgremien (Vorstand und Aufsichtsrat) der Gesellschaft, die zu rund 51 Prozent von
einem GroRaktionar beherrscht wird. Es wurde auch kein Fiihrungspersonal mit der Consus ausgetauscht.
Wesentliche Geschéftsvorfalle mit der Consus bestehen bislang nicht. Consus wurden auch keine bedeu-
tenden technischen Informationen bereitgestellt. Weitere Indikatoren fiir maf3geblichen Einfluss wurden
dementsprechend nicht identifiziert. Die Gesellschaft wurde daher nicht als assoziiertes Unternehmen in
den Konzernabschluss einbezogen.

Die Vermogenswerte und Schulden der ADO Properties setzen sich zum Bilanzstichtag wie folgt zusammen:

In TEUR 31.12.2019
Sachanlagen 10.965
Investment Properties 3.624.453
Sonstige Finanzanlagen 285.029
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 6.300
Vorrdte 39.270
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 13.987
Ertragsteueranspriiche 160
Ubrige kurzfristige Vermdgenswerte 41.376
Zahlungsmittel 387.558
Vermdgenswerte gesamt 4.409.098
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In TEUR 31.12.2019
Verbindlichkeiten fiir latente Steuer 334.305
Verbindlichkeiten aus Wandelanleihen langfristig 93.602
Verbindlichkeiten aus Anleihen langfristig 402.008
Finanzschulden gegeniiber Kreditinstituten langfristig 729.698
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 30.198
Ertragsteuerschulden 3.109
Finanzschulden gegeniiber Kreditinstituten kurzfristig 40.528
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 22.082
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 44314
Schulden gesamt 1.699.844

Die Ubrigen zur Verauf3erung bestimmten langfristigen Vermdgenswerte beinhalten in Hohe von TEUR 429.548
(31. Dezember 2018: TEUR 185.543) im Wesentlichen Immobilien, fiir die zum Bilanzstichtag notarielle Kauf-
vertrage vorliegen. Aus der VerduBerung der im Vorjahr zur VerduBBerung bestimmten langfristigen Vermo-
genswerte resultierte keine wesentliche Ergebnisauswirkung, da die Vermdgenswerte bereits zum beizule-
genden Zeitwert bewertet wurden, der dem Verkaufspreis der Immobilien abziiglich der Kosten entsprach.
Die Ubrigen zur VerduBerung bestimmten langfristigen Schulden in Hohe von TEUR 127.574 werden bei
Abgang der Vermogenswerte mit tGbertragen.

Im Einzelnen ergaben sich folgende unterjahrige Entwicklungen in Bezug auf die zur VerduBerung bestimm-
ten langfristigen Vermdgenswerte und Schulden:

Im ersten Quartal 2019 ist der Ubergang der Verfligungsgewalt {iber die Mieteinheiten des Non-Core-Port-
folios erfolgt, sodass die zum 31. Dezember 2018 als zur VerauBerung bestimmten Immobilien mit einem
Wert von TEUR 179.200 abgegangen sind.

Uber die Tochtergesellschaft BCP hat ADLER am 25. Marz 2019 ein verbindliches Sale and Purchase Agree-
ment mit einer etablierten, auf Immobilien spezialisierten Private-Equity-Firma aus London unterzeichnet.
Gegenstand der Vereinbarung war der Verkauf von drei Gewerbeeinheiten in Rostock, Celle und Castrop-
Rauxel. Aufgrund der VerduBerung der Gewerbeeinheiten wurden Investment Properties in Hohe von
TEUR 181.862, Uibrige kurzfristige Vermogenswerte in Hohe von TEUR 1.840, Finanzschulden gegentiber
Kreditinstituten in Hohe von TEUR 105.484, Verbindlichkeiten fur latente Steuern in Hohe von TEUR 12.564
und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen/sonstige Verbindlichkeiten in Hohe von TEUR 7.592
als zur Verduf3erung bestimmte langfristige Vermdgenswerte bzw. zur VerduBerung gehaltene Schulden
klassifiziert und entsprechend umgegliedert. Im zweiten Quartal sind nach Ubergang der Verfiigungsge-
walt diese Vermdgenswerte und Schulden in entsprechender Hohe abgegangen.

Ende Juni 2019 hat ADLER (ber die Tochtergesellschaft BCP einen verbindlichen Kaufvertrag mit der
Redos-Gruppe, Hamburg, als Vertreterin der Union Investment Real Estate GmbH, Hamburg, geschlossen.
Gegenstand des Vertrags ist der Verkauf von elf Gewerbeeinheiten in Bad Aibling, Vilshofen, Dreieich,
Kassel, Laatzen, Leverkusen, Disseldorf, KoIn, Bad Segeberg, Emden und Witten. Aufgrund der VerduRe-
rung der Gewerbeeinheiten wurden Investment Properties in Hohe von TEUR 128.641 als zur Verduf3erung
bestimmte langfristige Vermodgenswerte klassifiziert und entsprechend umgegliedert. Zum 31. Dezember
2019ist die Verfligungsgewalt Uber einen Teil dieser Vermégenwerte Gibergangen, sodass noch TEUR 54.155
als zur VerdufBBerung bestimmt ausgewiesen werden.

Ende September 2019 hat ADLER uber die Tochtergesellschaft BCP einen verbindlichen Vertrag (Share-
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Deal) Uber den Verkauf von 75 Prozent an einer Projektentwicklung in Disseldorf geschlossen. Aufgrund
der VerauBerung wurden Investment Properties in Hohe von TEUR 375.000 und Finanzschulden gegentiber
Kreditinstituten in Héhe von TEUR 127.512 als zur VerduBerung bestimmte langfristige Vermégenswer-
te bzw. zur VerauBerung gehaltene Schulden klassifiziert und entsprechend umgegliedert. Der auf diese
Projektentwicklung anteilig entfallende Geschafts- oder Firmenwert aus dem Erwerb der BCP in H6he von
TEUR 1.319 wurde ebenfalls in die zur VerduBerung bestimmten langfristigen Vermégenswerte umgeglie-
dert und dann vollstandig abgeschrieben.

8.12 Grundkapital

Das voll eingezahlte Grundkapital der ADLER betrdagt zum 31. Dezember 2019 TEUR 71.064 (Vorjahr:
TEUR 71.064) und ist eingeteilt in 71.063.743 (Vorjahr: 71.063.622) stimmrechtsgleiche nennwertlose Stiick-
aktien, die auf den Inhaber lauten. Durch die Auslibung von Wandlungsrechten hat sich das Grundkapital
geringfligig erhoht. Die Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien ergibt sich wie folgt:

Anzahl 2019 2018
1. Januar 71.063.622 57.547.740
Wandlung von Wandelanleihen 121 13.515.882
Stand 31.12. 71.063.743 71.063.622

Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien

Die ordentliche Hauptversammlung der Gesellschaft vom 11. Juni 2019 hat die am 15. Oktober 2015 be-
schlossene Ermachtigung des Vorstands zum Erwerb und zur VerduBerung eigener Aktien durch eine neue,
bis zum 10. Juni 2024 befristete Ermadchtigung zum Erwerb und zur Verduf3erung eigener Aktien ersetzt.

Der Vorstand wird ermachtigt, bis zum 10. Juni 2024 unter Wahrung des Gleichbehandlungsgrundsatzes
(§ 53a AktG) eigene Aktien der Gesellschaft bis zu insgesamt 10 Prozent des bestehenden Grundkapitals der
Gesellschaft zu erwerben. Dabei diirfen auf die aufgrund dieser Ermdchtigung erworbenen Aktien zusam-
men mit anderen Aktien der Gesellschaft, welche die Gesellschaft bereits erworben hat oder noch besitzt
oder die ihr gemaR §§ 71d, 71e AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeitpunkt mehr als 10 Prozent des jewei-
ligen Grundkapitals der Gesellschaft entfallen. Die Ermadchtigung kann ganz oder in Teilbetrdgen, einmalig
oder mehrmals, ausgetibt werden. Der Erwerb kann auch durch von der Gesellschaft abhdngige Konzern-
unternehmen oder fir ihre oder deren Rechnung durch Dritte durchgefiihrt werden. Ein Erwerb eigener
Aktien darf nur erfolgen, soweit die Gesellschaft eine Riicklage in Hohe der Aufwendungen fiir den Erwerb
bilden kdnnte, ohne das Grundkapital oder eine nach Gesetz oder Satzung zu bildende Riicklage, die nicht
zu Zahlungen an die Aktiondre verwendet werden darf, zu mindern.

Der Vorstand wird ermachtigt, eigene Aktien, die aufgrund der vorstehenden Ermachtigung oder vorheri-
gen Erméachtigungen erworben werden bzw. wurden, unter Wahrung des Gleichbehandlungsgrundsatzes
(§ 53a AktG) wieder Uber die Borse zu verduBBern oder den Aktiondren aufgrund eines an alle Aktiondre
gerichteten Angebots unter Wahrung ihres Bezugsrechts zum Bezug anzubieten. Der Handel mit eigenen
Aktien ist ausgeschlossen.
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Die ADLER AG hat am 16. Juni 2017 mit einem Aktienrlickkaufprogramm begonnen, das zweimal ergédnzt
worden ist. Das Aktienrlickkaufprogramm ist im Marz 2018 ausgelaufen. Insgesamt sind bis zum 31. De-
zember 2018 2.583.232 Stiickaktien erworben worden. Der Nennbetrag der erworbenen eigenen Anteile
wurde offen vom Grundkapital abgesetzt, die darliber hinausgehenden Anschaffungskosten wurden vom
Bilanzgewinn abgezogen. Im Geschaftsjahr 2019 wurde im Rahmen des Erwerbs von Anteilen an Immobili-
enobjektgesellschaften der Kaufpreis teilweise durch die Ubertragung von 980.000 eigenen Aktien geleis-
tet, die mit EUR 14,50 je Aktie bewertet wurden. In Hhe des Nennbetrags der ibertragenen eigenen Aktien
wurde die Absetzung vom Grundkapital in Hohe von TEUR 980 riickgdngig gemacht. Der den Nennbetrag
libersteigende Differenzbetrag aus dem Ubertragungswert wurde bis zur Hohe des mit dem Bilanzgewinn
verrechneten Betrags diesem in Hohe von TEUR 12.279 wieder zugefiihrt. Der dariiber hinausgehende Dif-
ferenzbetrag in Hohe von TEUR 951 wurde in die Kapitalriicklage eingestellt.

Genehmigtes Kapital 2017/I

Die ordentliche Hauptversammlung der Gesellschaft hat am 7. Juni 2017 die Schaffung eines weiteren
genehmigten Kapitals beschlossen. Mit Eintragung des genehmigten Kapitals 2017/1 am 27. Juni 2017 in
das Handelsregister ist der Vorstand ermdchtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis einschlieflich zum
9. Mai 2022 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Inhaber lautender Stiickaktien
gegen Bar- und/oder Sacheinlage einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt TEUR 12.500 zu erhéhen,
wobei das Bezugsrecht der Aktiondre ausgeschlossen werden kann.

Genehmigtes Kapital 2019/1

Die ordentliche Hauptversammlung der Gesellschaft hat am 11. Juni 2019 die Schaffung eines weiteren
genehmigten Kapitals beschlossen. Mit Eintragung des genehmigten Kapitals 2019/1 am 17. Juni 2019 in
das Handelsregister ist der Vorstand ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis einschlieflich zum
10. Juni 2024 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Inhaber lautender Stiickak-
tien gegen Bar- und/oder Sacheinlage einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt TEUR 23.000 zu erho-
hen, wobei das Bezugsrecht der Aktionare ausgeschlossen werden kann.

Bedingtes Kapital 2015/1

Bei der Gesellschaft besteht aufgrund des Beschlusses der Hauptversammlung vom 22. Mai 2015, letztmalig
gedndert durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 30. Mai 2018, ein bedingtes Kapital
2015/l in Héhe von TEUR 12.000. Der Beschluss der Hauptversammlung vom 30. Mai 2018 Uber die Erho-
hung des bedingten Kapitals 2015/l wurde am 18. Juni 2018 in das Handelsregister eingetragen.

Die bedingte Kapitalerhdhung dient ausschlieBlich der Gewahrung von Aktien an Inhaber von Options- bzw.
Wandelschuldverschreibungen, die gemaR der Erméachtigung der Hauptversammlung vom 22. Mai 2015 bis
zum 21. Mai 2020 begeben werden. Die bedingte Kapitalerhdhung dient nach MaBBgabe der Options- bzw.
Wandelanleihebedingungen auch der Ausgabe von Aktien an Inhaber von Options- bzw. Wandelschuldver-
schreibungen, die mit Options- bzw. Wandlungspflichten ausgestattet sind. Die bedingte Kapitalerhdhung
ist nur insoweit durchzufiihren, wie die Inhaber der Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen von
ihren Options- bzw. Wandlungsrechten Gebrauch machen oder die zur Optionsausiibung bzw. Wandlung
verpflichteten Inhaber von Options- bzw. Wandelschuldverschreibungen ihre Pflicht zur Optionsaustibung
bzw. Wandlung erfiillen, sofern die Options- bzw. Wandlungsrechte nicht durch Gewahrung eigener Aktien
bedient werden oder andere Erflillungsformen zur Bedienung eingesetzt werden. Die neuen Aktien sind ab
Beginn des Geschéftsjahres ihrer Ausgabe gewinnberechtigt furr alle Geschaftsjahre, fir die die Hauptver-
sammlung noch keinen Gewinnverwendungsbeschluss gefasst hat.

Aufgrund der Ausiibung von Wandlungsrechten aus der EUR 137,9 Millionen 2,5 Prozent Wandelschuld-

verschreibung 2016/2021 besteht das bedingte Kapital 2015/I zum 31. Dezember 2019 noch in Hohe von
TEUR 11.388.
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Bedingtes Kapital 2019/I

Bei der Gesellschaft besteht aufgrund des Beschlusses der ordentlichen Hauptversammlung vom
11.Juni 2019 ein bedingtes Kapital 2019/l in Hohe von TEUR 22.000. Der Beschluss der Hauptversamm-
lung vom 11. Juni 2019 Uber die Erh6hung des bedingten Kapitals 2019/l wurde am 17. Juni 2019 in das
Handelsregister eingetragen.

Die bedingte Kapitalerhdhung dient ausschlieBlich der Gewahrung von Aktien an Inhaber von Options- bzw.
Wandelschuldverschreibungen, die gemaf der Erméachtigung der Hauptversammlung vom 11. Juni 2019
bis zum 10. Juni 2024 begeben werden. Die bedingte Kapitalerhdhung dient nach MaBgabe der Options-
bzw. Wandelanleihebedingungen auch der Ausgabe von Aktien an Inhaber von Options- bzw. Wandel-
schuldverschreibungen, die mit Options- bzw. Wandlungspflichten ausgestattet sind. Die bedingte Kapital-
erhdhung ist nur insoweit durchzufiihren, wie die Inhaber der Options- und/oder Wandelschuldverschrei-
bungen von ihren Options- bzw. Wandlungsrechten Gebrauch machen oder die zur Optionsausiibung bzw.
Wandlung verpflichteten Inhaber von Options- bzw. Wandelschuldverschreibungen ihre Pflicht zur Opti-
onsauslibung bzw. Wandlung erfillen, sofern die Options- bzw. Wandlungsrechte nicht durch Gewahrung
eigener Aktien bedient werden oder andere Erfiillungsformen zur Bedienung eingesetzt werden. Die neuen
Aktien sind ab Beginn des Geschaftsjahres ihrer Ausgabe gewinnberechtigt fur alle Geschéftsjahre, fir die
die Hauptversammlung noch keinen Gewinnverwendungsbeschluss gefasst hat.

8.13 Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage stammt im Wesentlichen aus dem Aufgeld aus Kapitalerhohungen aus Vorjahren sal-
diert mit den Kosten der Kapitalerhdhung. Des Weiteren enthalt die Kapitalriicklage die Eigenkapitalkom-
ponente der begebenen Wandelanleihen nach Abzug der darauf entfallenden Transaktionskosten und
Ertragsteuereffekte. Darliber hinaus werden die Unterschiedsbetrdge aus Anteilserwerben ohne Status-
wechsel in der Kapitalriicklage erfasst.

Durch die Ausiibung von Wandlungsrechten hat sich die Kapitalriicklage um TEUR 1 erhoht.

Zu Beginn des dritten Quartals wurden Anteile von nicht beherrschenden Gesellschaftern an mehreren
Tochtergesellschaften der BCP im Wert von TEUR 89.865 erworben. Die Gegenleistung fiir die Transaktion
hat TEUR 90.837 betragen. Da es sich um einen Anteilskauf ohne Statuswechsel handelt, wurde der Diffe-
renzbetrag mit der Kapitalriicklage verrechnet.

Fur weitere Details wird auf die Darstellung in der Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung verwiesen.
8.14 Gewinnriicklagen

Die Gewinnrlicklagen beinhalten die Anpassungen in der Er6ffnungsbilanz im Rahmen der im Geschéfts-
jahr 2005 erfolgten Umstellung von HGB auf IFRS (First Time Adoption), die Effekte aus der Anderung der
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden im Sinne des IAS 8 sowie laufende Effekte aus der Neubewertung
der Pensionsriickstellungen. Ferner werden erfolgsneutral erfasste Wertdnderungen von zum beizulegen-
den Zeitwert bewerteten finanziellen Vermdgenswerten und Anteile am sonstigen Ergebnis at-equity be-
werteter Unternehmen dort ausgewiesen.

Im Geschéftsjahr 2019 wurden Gewinne und Verluste aus der Neubewertung der Pensionsriickstellungen
in Hohe von TEUR -350 (Vorjahr: TEUR -48) und Wertanderungen von erfolgsneutral zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten finanziellen Vermdgenswerten in Hohe von TEUR -22.824 (Vorjahr: TEUR -802) nach
Saldierung mit den darauf entfallenden Steuern in der Gewinnriicklage erfasst.

Fir weitere Details wird auf die Darstellung in der Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung verwiesen.
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8.15 Wahrungsumrechnungsriicklage

Die Wahrungsumrechnungsriicklage beinhaltete im Vorjahr die kumulierte Differenz im Wechselkurs aus
der Erstkonsolidierung sowie den Folgekonsolidierungen der Adler McKinney LLC zum Stichtagskurs der
Konzernbilanz, die ergebnisneutral in die Wahrungsumrechnungsriicklage eingestellt wurden. Die Veran-
derung der Wahrungsumrechnungsriicklage mit TEUR -88 (Vorjahr: TEUR 2) ist auf die Entkonsolidierung
der Adler McKinney LLC zuriickzufihren.

8.16 Anteile nicht beherrschender Gesellschafter

Der Posten betrifft Anteile konzernfremder Gesellschafter am Eigenkapital und am Jahresergebnis einbe-
zogener Tochterunternehmen. Das auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallende Konzern-
ergebnis ergibt sich aus der Differenz zwischen dem Konzernergebnis vor Anteilen nicht beherrschender
Gesellschafter und den in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen Anteilen nicht beherrschender
Gesellschafter.

Die Anteile nicht beherrschender Gesellschafter setzten sich wie folgt zusammen:

in TEUR 2019 2018
Teilkonzern ADO Properties 1.758.659 0
Teilkonzern WESTGRUND 57.102 51.477
Teilkonzern BCP 232.503 264.841
Teilkonzern JADE 11.618 10.980
WBR Wohnungshau Rheinhausen GmbH 10.535 9.891
Ubrige 31.575 25.016
Buchwerte 31.12. 2.101.992 362.205

Die Entwicklung der Anteile nicht beherrschender Gesellschafter ist im Eigenkapitalspiegel gesondert dar-
gestellt.

Durch den Unternehmenserwerb der ADO Properties haben sich die Anteile der nicht beherrschenden Ge-
sellschafter um TEUR 1.742.651 erhéht. Im Zuge des Erwerbs von Immobilienobjekt- und Projektentwick-
lungsgesellschaften haben sich die Anteile der nicht beherrschenden Gesellschafter um weitere TEUR 3.853
erhoht. Im Berichtsjahr wurden Anteile von nicht beherrschenden Gesellschaftern an mehreren Tochterge-
sellschaften der BCP im Wert von TEUR 89.865 erworben. Fiir weitere Details wird auf die Darstellung in der
Konzerneigenkapitalverdanderungsrechnung verwiesen.

148 ADLER REAL ESTATE /// GESCHAFTSBERICHT 2019



/// KONZERNANHANG / ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERNBILANZ

In den folgenden Tabellen sind die wesentlichen Finanzinformationen von den Tochterunternehmen auf-
gefiihrt, an denen nicht beherrschende Gesellschafter beteiligt sind, die wesentlich fiir den Konzern sind.
Die Betrage werden vor Konsolidierung angegeben. Fiir ADO Properties werden aufgrund des Erwerbs im
Geschéftsjahr 2019 keine Finanzinformationen fiir das Geschaftsjahr 2018 angegeben.

Zusammengefasste Konzern-

Teilkonzern

Teilkonzern

Teilkonzern

bilanzen nach IFRS ADO Properties WESTGRUND BCP

Sitz Berlin Berlin Berlin Berlin Amsterdam Amsterdam
Nicht beherrschende Anteile in % 66,75 - 3,12 3,32 30,19 30,19
In TEUR 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Kurzfristige Vermogenswerte” 464.324 - 50.217 77.529 349.471 80.294
Kurzfristige Schulden” 111.714 - 70.386 40.751 262.119 151.556
Netto-Umlaufvermdgen 352.610 - -20.169 36.778 87.352 -71.262
Investment Properties 3.624.453 - 1.331.089 1.243.944 1.123.350 1.410.282
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 307.688 - 18.963 3.783 190.363 332.499
Langfristige Schulden 1.586.306 - 499.647 534.446 647.628 871.059
Netto-Anlagevermdgen 2.345.835 - 850.405 713.281 666.085 871.722
Eigenkapital 2.698.445 - 830.236 750.059 753.437 800.460
" Inklusive zur Vers g gehaltener langfristiger Vermig te bzw. Schulden

Zusammengefasste Gesamt- Teilkonzern Teilkonzern Teilkonzern
ergebnisrechnung nach IFRS ADO Properties WESTGRUND BCP

In TEUR 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Umsatzerldse 156.520 - 102.221 99.744 99.675 106.148
Jahresergebnis 606.924 - 79.953 144.753 19.311 119.043
Sonstiges Ergebnis -67.502 - 225 456 0 0
Gesamtergebnis 539.422 - 80.178 145.209 19.311 119.043
Gewinn oder Verlust, der den nicht

beherrschenden Gesellschaftern

zugewiesen wird 5.050 - 3.922 7.178 -555 18.124
Zusammengefasste Teilkonzern Teilkonzern Teilkonzern
Kapitalflussrechnung nach IFRS ADO Properties WESTGRUND BCP

In TEUR 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Cashflow aus laufender Tatigkeit 88.764 - 26.843 23.045 37.508 -68.059
Cashflow aus Investitionstatigkeit 269.061 - -10.628 -9.335 89.948 -56.394
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 1.767 - -16.877 -51.452 -110.185 38.462
Zahlungswirksame Veranderung

des Finanzmittelfonds 359.592 - -662 -37.742 17.271 -85.991
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8.17 Pensionsriickstellungen

Die Bilanzierung und Bewertung der zum 31. Dezember 2019 anzusetzenden Pensionsriickstellungen er-
folgte nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected Unit Method). Dabei werden sowohl die am
Bilanzstichtag bekannten Renten und Rentenanwartschaften als auch die kiinftig zu erwartenden Steige-
rungen der Renten und Gehalter beriicksichtigt.

Die folgenden wesentlichen versicherungsmathematischen Annahmen wurden getroffen:

InTEUR 31.12.2019 31.12.2018
Abzinsungssatz 1,00 % 1,80 %
Zukiinftige Gehaltssteigerungen 0,00%bis2,35% 0,00 % bis 2,50 %
Zukiinftige Rentensteigerungen 1,5 % bis 1,6 % 1,5 % bis 1,75 %
Richttafel Richttafel

2018 G nach 2018 G nach

Rechnungsgrundlagen Dr. Klaus Heubeck  Dr. Klaus Heubeck

Da die Pensionsriickstellungen bei der ADLER Real Estate Service GmbH und der WBG GmbH nur Altzusa-
gen fir ausgeschiedene Mitarbeiter (unverfallbare Anwartschaften und laufende Leistungen) beinhalten,
betragt der Fluktuationssatz 0 Prozent (Vorjahr: 0 Prozent). Bei der Bewertung der Pensionsriickstellung der
ADLER Wohnen Service GmbH wurde eine Fluktuationsrate im tGblichen Ausmaf berticksichtigt.

Die Pensionsriickstellungen haben nach Verrechnung mit dem Planvermdgen zum Bilanzstichtag
TEUR 4.092 (Vorjahr: TEUR 3.714) betragen. Das Planvermdgen wurde dabei mit TEUR 1.094 (Vorjahr:
TEUR 1.069) berticksichtigt.

Im Jahr 2019 wurden versicherungsmathematische Verluste in Hohe von TEUR 502 (Vorjahr: TEUR 68) —
ohne Beriicksichtigung latenter Steuern — im sonstigen Gesamtergebnis erfasst.

Sensitivitdtsanalyse: Ein Anstieg bzw. Riickgang der wesentlichen versicherungsmathematischen Annahmen
hatte bei sonst konstant gehaltenen Annahmen folgende Auswirkung auf die DBO zum 31. Dezember 2019:

In TEUR 2019 2018
Anstieg um 0,5 PP -308 -273
Rechnungszins Riickgang um 0,5 PP 346 307
Anstieg um 0,25 PP 42 42
Rentensteigerung Riickgang um 0,25 PP -41 -40
Anstieg um 0,25 PP 1 1
Gehaltstrend Riickgang um 0,25 PP -1 -1

Von den Pensionsriickstellungen ist ein Betrag von rund TEUR 206 (Vorjahr: TEUR 255) innerhalb eines Jah-
res fallig. Der Ausweis dieses Betrages erfolgte einheitlich mit den anderen Pensionsverpflichtungen unter
den langfristigen Verbindlichkeiten. Da die Zusagen im Wesentlichen ausgeschiedene Mitarbeiter betreffen
und keine neuen Zusagen eingegangen werden, wird in den folgenden Jahren mit einer jéhrlichen Auszah-
lung von rund TEUR 206 gerechnet.
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8.18 Sonstige Riickstellungen

Im Zusammenhang mit dem Erwerb der BCP wurde eine Eventualverbindlichkeit flir einen anhangigen
Rechtsstreit, in dem das Unternehmen beklagt ist, erfasst. Der Anspruch ist von einem Generalunternehmer
entstanden, der die Zahlung von Leistungen fir ein Entwicklungsprojekt verlangt. Zum Bilanzstichtag wird
eine Rickstellung in Hohe von TEUR 2.954 (Vorjahr: TEUR 3.454) ausgewiesen.

Die sonstigen langfristigen Rilckstellungen betreffen mit TEUR 124 (Vorjahr: TEUR 250) Riickstellungen
aus dem SAR-Programm, mit TEUR 18 (Vorjahr: TEUR 56) Vorruhestandsverpflichtungen und mit TEUR 52
(Vorjahr: TEUR 54) Jubildumsrickstellungen.

8.19 Verbindlichkeiten aus Wandelanleihen

In TEUR 31.12.2019 31.12.2018
Wandelanleihe 2016/2021 124.196 119.272
Gesamt 124.196 119.272
— davon langfristig 122.249 117.516
— davon kurzfristig 1.947 1.756

Im Juni 2016 wurde die Wandelanleihe 2016/2021 in einer Stlickzahl von 10.000.000 zum Nennbetrag
von EUR 13,79 pro Stiick, mithin TEUR 137.900, zu einem Zinssatz von 2,5 Prozent und einer Falligkeit im
Juli 2021 begeben. ADLER gewahrt jedem Anleihegldubiger das Recht, wahrend des Ausiibungszeitraums
jede Anleihe in auf den Inhaber lautende Stlickaktien der ADLER mit einem zum Emissionstag auf eine
Aktie entfallenden Betrag des Grundkapitals von EUR 1,00 zu wandeln. Der Wandlungspreis belief sich
zum Emissionszeitpunkt auf EUR 13,79. Zum 7. Juni 2017 wurde der Wandlungspreis auf EUR 12,5364
aufgrund der Ausschittung einer Dividende zum 31. August 2018 auf EUR 12,5039 angepasst. Bis zum
31. Dezember 2019 wurden insgesamt 611.882 Anleihen gewandelt, sodass noch 11.388.118 Wandelanlei-
hen ausgegeben sind.

Die langfristigen Verbindlichkeiten betreffen — soweit zum Bilanzstichtag noch keine Wandlung vorgenom-
men wurde - die Fremdkapitalkomponente der Wandelanleihen nach Abzug anteiliger Transaktionskosten,
sofern die Restlaufzeit noch mehr als ein Jahr betragt. Unter den kurzfristigen Verbindlichkeiten aus Wan-
delanleihen werden die Zinsanspriiche der Anleiheglaubiger zum Bilanzstichtag ausgewiesen.
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8.20 Verbindlichkeiten aus Anleihen

Die Verbindlichkeiten zum Bilanzstichtag gliedern sich wie folgt:

In TEUR 31.12.2019 31.12.2018
Anleihe 2015/2020 0 299.052
Anleihe 2017/2021 495.020 492.278
Anleihe 2017/2024 300.692 300.630
Anleihe 2018/2023 497.759 495.317
Anleihe 2018/2026 298.930 297.946
Anleihe 2019/2022 399.920 0
Anleihe BCP 2011/2020 (A) 15.828 29.188
Anleihe BCP 2013/2024 (B) 49.816 48.636
Anleihe BCP 2014/2026 (C) 40.590 38324
Anleihe ADO Group 2015/2023 (G) 173.820 0
Anleihe ADO Group 2017/2025 (H) 157.083 0
Gesamt 2.429.458 2.001.371

— davon langfristig 2.327.846 1.961.112

— davon kurzfristig 101.612 40.259

ADLER hat im Dezember 2017 eine Unternehmensanleihe im Umfang von TEUR 800.000 in zwei Tran-
chen begeben. Die erste Tranche (2017/2021) mit einem Zinskupon von 1,50 Prozent und einem Volumen
von TEUR 500.000 lduft bis Dezember 2021 und wurde zu 99,52 Prozent ausgegeben. Die zweite Tranche
(2017/2024) mit einem Zinskupon von 2,13 Prozent und einem Volumen von TEUR 300.000 lduft im Februar
2024 aus und wurde zu 99,28 Prozent ausgegeben. Im Schnitt betrdgt die Verzinsung der Anleihe rund
1,73 Prozent.

Im April 2018 hat ADLER erneut Unternehmensanleihen im Umfang von TEUR 800.000 in zwei Tranchen
erfolgreich bei institutionellen Investoren in Europa platziert. Die erste Tranche mit einem Volumen von
TEUR 500.000, einem Zinskupon von 1,88 Prozent und einer Laufzeit bis April 2023, die zweite Tranche mit
einem Volumen von TEUR 300.000, einem Zinskupon von 3,00 Prozent und einer Laufzeit bis April 2026. Im
Durchschnitt betragt die Verzinsung der gesamten Anleihe 2,30 Prozent. Der Nettoemissionserlds wurde
Uberwiegend zur Refinanzierung des Briickenkredits verwendet, den ADLER im Zusammenhang mit dem
Erwerb der BCP aufgenommen hatte.

Im April 2019 hat ADLER eine Unternehmensanleihe im Umfang von TEUR 400.000 mit einem Zinsku-
pon von 1,50 Prozent erfolgreich bei institutionellen Investoren in Europa platziert. Die Anleihe hat eine
Laufzeit von drei Jahren und ist im April 2022 zur Rickzahlung fallig. Der Nettoemissionserlos dient
ausschlieB3lich der Refinanzierung bestehender Verbindlichkeiten. In diesem Zusammenhang wurde Mitte
April die noch im Umfang von EUR 300 Millionen (nominal) bestehende Unternehmensanleihe 2015/2020
vorzeitig gekiindigt. Die Rlickzahlung erfolgte im Juni 2019 zum Nennwert.
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ADLER hat im Rahmen des Erwerbs der BCP Verbindlichkeiten aus Anleihen in drei Tranchen mit einem
urspriinglichen Volumen von 700 Millionen Neuen Israelischen Schekeln (NIS) Gbernommen. Zum Stichtag
betragen die fortgefiihrten Anschaffungskosten insgesamt TEUR 106.234 (Vorjahr: TEUR 116.148). Tranche A
(urspriinglich NIS400 Millionen) hat eine Laufzeit bis Juli 2020 und weist eine Verzinsung von 4,80 Prozent auf.
Tranche B (urspriinglich NIS 175 Millionen) hat eine Laufzeit bis Dezember 2024 und weist eine Verzinsung von
3,29 Prozent auf. Tranche C (urspriinglich NIS 125 Millionen) hat eine Laufzeit bis Juli 2026 und weist eine
Verzinsung von 3,30 Prozent auf. Es erfolgen jahrliche Tilgungszahlungen bis zum Ende der jeweiligen
Laufzeit. Die Verzinsung und Tilgung der drei Tranchen ist auBerdem an die Entwicklung des israelischen
Verbraucherpreisindex gekoppelt. Die Anteile an dem Tochterunternehmen Brack German Properties B.V.,
Amsterdam/Niederlande, sind als Sicherheit fiir die Erfllung der Verpflichtungen aus diesen Anleihen ver-
pfandet worden.

ADLER hat im Rahmen des Erwerbs der ADO Group Verbindlichkeiten aus Anleihen in zwei Tranchen mit
einem urspriinglichen Volumen von 1.147 Millionen Neuen Israelischen Schekeln (NIS) Gbernommen. Zum
Stichtag betragen die fortgefiihrten Anschaffungskosten insgesamt TEUR 330.903. Tranche G (urspriing-
lich NIS 608 Millionen) hat eine Laufzeit bis Januar 2023 und weist eine Verzinsung von 4,05 Prozent auf.
Tranche H (urspriinglich NIS 539 Millionen) hat eine Laufzeit bis Juni 2025 und weist eine Verzinsung von
2,50 Prozent auf. Die Verzinsung und Tilgung der zwei Tranchen ist auBBerdem an die Entwicklung des
israelischen Verbraucherpreisindex gekoppelt. Die Anteile an der ADO Properties sind als Sicherheit fur die
Erfullung der Verpflichtungen aus diesen Anleihen verpfandet worden.

Unter den langfristigen Verbindlichkeiten werden die Nominalbetrdge der Anleihe abziiglich Transaktions-
kosten ausgewiesen, die nach der Effektivzinsmethode ratierlich aufwandswirksam aufgel6st werden, so-
fern die Restlaufzeit noch langer als ein Jahr betragt. Unter den kurzfristigen Verbindlichkeiten werden die
Zinsanspriche der Glaubiger aus dieser Anleihe zum Bilanzstichtag ausgewiesen.

8.21 Finanzschulden

Die langfristigen Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten beinhalten Verbindlichkeiten im Zusammen-
hang mit dem Erwerb und der Finanzierung von Investment Properties. Die Verbindlichkeiten zur Finanzierung
der Investment Properties haben liberwiegend eine mittel- bis langfristige Laufzeit und sind tberwiegend
festverzinslich. Variabel verzinsliche langfristige Darlehen sind weitestgehend liber Zins-Swaps abgesichert.

Die langfristigen Finanzschulden gegentiber Kreditinstituten betragen zum Bilanzstichtag TEUR 2.002.136
(Vorjahr: TEUR 1.476.187). Der Anstieg gegentiiber dem Vorjahr geht mit TEUR 700.172 im Wesentlichen auf
die Aufnahme eines Briickenkredits zur Finanzierung des Erwerbs der Anteile an der ADO Group und mit
TEUR 27.617 auf die Erstkonsolidierung der ADO Group zurlick. Gegenldufig haben sich der Abgang im
Rahmen der VerdufRerung von Gewerbeeinheiten bei der BCP und die Umgliederung in die kurzfristigen
Finanzschulden aufgrund anstehender Riickzahlungen, insbesondere im Zusammenhang mit dem Verkauf
der zweiten Tranche des Gewerbeportfolios der BCP, ausgewirkt. Auflerdem wurden Finanzschulden im
Rahmen der VerauBerung einer Projektentwicklung der BCP in die zur VerauBerung gehaltenen Schulden
umgegliedert.

Die kurzfristigen Finanzschulden gegeniber Kreditinstituten betragen zum Bilanzstichtag TEUR 157.708
(Vorjahr: TEUR 142.408). Die kurzfristigen Finanzschulden enthalten auch die innerhalb eines Jahres falligen
Tilgungsraten und Zinsverbindlichkeiten der langfristigen Finanzschulden.

Die Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten sind im Wesentlichen mit Grundpfandrechten besichert.
Als weitere Sicherheiten dienen die Abtretung von Mieteinnahmen, die Verpfandung von Bankguthaben
und Beteiligungsanteilen sowie Rangriicktrittserklarungen.
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Im Rahmen der Kreditaufnahme bzw. aus Glbernommenen Kreditvertragen bei Unternehmenskaufen hat sich
die Gesellschaft teilweise gegeniiber den finanzierenden Banken zur Sicherstellung bestimmter Finanzkenn-
zahlen (Financial Covenants) verpflichtet. Diese beinhalten branchenibliche Auflagen in Bezug auf den Loan-
to-Mortgage-Lending-Value, den Zins- und Kapitaldienstdeckungsgrad, den Gesamtverschuldungsgrad, die
Mindestgesamtmieteinnahmen sowie einen Mindestinvestitionsbetrag. Eine Nichteinhaltung von Finanz-
kennzahlen kann zur Kiindigung oder zur verpflichtenden Hinterlegung weiterer Sicherheiten fiihren.

Die Finanzschulden sind wie folgt mit Vermdgenswerten besichert:

In TEUR 2019 2018
Investment Properties 1.438.791 2.500.953
Immobilien im Vorratsvermdgen 73.644 87.234
Guthaben bei Kreditinstituten/verfiigungsbeschrankte Guthaben 59.737 49.478
Mietforderungen 8.104 9.586

8.22 Sonstige langfristige Verbindlichkeiten

Unter den sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten werden im Wesentlichen die langfristigen Leasingver-
bindlichkeiten mit TEUR 20.525 (Vorjahr: TEUR 12.054) und die negativen Marktwerte von langfristigen Zins-
sicherungskontrakten mit TEUR 5.973 (Vorjahr: TEUR 5.888) — weitere Angaben in den Abschnitten 11.3 Deri-
vative Finanzinstrumente und Hedge-Accounting und 12. Angaben zu Leasingverhaltnissen nach IFRS 16 —
ausgewiesen.

Die Verpflichtung gegeniiber der Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander (VBL) in Hohe von
TEUR 8.608 (Vorjahr: TEUR 7.774) wurde im Berichtsjahr in die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten
umgegliedert, da eine Ablosung im Geschéftsjahr 2020 vorgesehen ist. In Hohe von TEUR 2.660 (Vorjahr:
TEUR 3.040) werden Ausschiittungsanspriiche von nicht beherrschenden Gesellschaftern ausgewiesen.

8.23 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Ertragsteuerschulden und
sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

Die gesamten Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von TEUR 37.380 (Vorjahr:
TEUR 47.440) sind kurzfristig und bestehen gegeniber Dritten. Im Wesentlichen werden Verbindlichkeiten
im Zusammenhang mit der Vermietung, InstandhaltungsmaBnahmen sowie Beratungsleistungen ausge-
wiesen.

Die Ertragsteuerschulden in Hohe von TEUR 15.960 (Vorjahr: TEUR 12.921) betreffen Verpflichtungen aus
Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer fir das laufende Geschéftsjahr und Vorjahre.
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Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

In TEUR 2019 2018
Kaufpreisverbindlichkeiten 17.690 18.371
Erhaltene Anzahlungen Investment Properties 220 23.198
Abgegrenzte Mietertrage 3.655 4.427
Erhaltene Anzahlungen Projektentwicklungen 1.143 841
VerduBerungskosten Gewerbeimmobilien 8.363 0
Erhaltene Kautionen 8.699 8.060
Verpflichtungen gegeniiber Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander (VBL) 8.608 0
Personalverpflichtungen 7.545 2.800
Derivate kurzfristig 393 583
Leasingverbindlichkeiten kurzfristig 2.701 46
Grunderwerbsteuer 1.667 0
Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten 2.613 1.391
Gesamt 63.297 59.717

Die Kaufpreisverbindlichkeiten entfallen auf den Erwerb der Immobilienprojektentwicklung Wasserstadt
Mitte.

Die erhaltenen Kaufpreisanzahlungen fir Verkdufe von Investment Properties (Vertragsverbindlichkeiten)
auf Immobilien betreffen VerduBerungen, bei denen der Ubergang von Nutzen und Lasten im Berichtsjahr

noch nicht erfolgte und die Verfligungsgewalt daher noch nicht Gibergegangen ist.

Die abgegrenzten Mietertrage betreffen im Wesentlichen Mietzahlungen von Sozialhilfetragern fiir den Mo-
nat Januar des folgenden Geschéftsjahres.

Erhaltene Anzahlungen fir Verkdufe von Projektentwicklungsimmobilien (Vertragsverbindlichkeiten) wer-
den ausgewiesen, soweit keine Verrechnung mit den betreffenden Vertragsvermogenswerten moglich ist.

Die zusatzlichen Angaben nach IFRS 15 zu den Vertragssalden aus Vertragen mit Kunden werden im Ab-
schnitt 10 des Konzernanhangs dargestellt.

Die Verbindlichkeiten aus VerduBBerungskosten sind auf Aufwendungen im Zusammenhang mit der Verdu-
Berung der Gewerbeeinheiten bei der BCP zuriickzufiihren.

Die ausgewiesenen erhaltenen Kautionen sind auf die BCP zuriickzufiihren.

Die Verpflichtung gegeniiber der VBL resultiert aus der Ubernahme der JADE und wurde zum Bilanzstichtag
zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Die zusatzlichen Angaben nach IFRS 16 zu den Verbindlichkeiten aus Leasingverhdltnissen werden in Ab-
schnitt 12 des Konzernanhangs dargestellt.
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9. ERLAUTERUNGEN ZUR GESAMTERGEBNISRECHNUNG
9.1 Ertrage aus der Immobilienbewirtschaftung

Die Ertrage aus der Immobilienbewirtschaftung setzen sich wie folgt zusammen:

In TEUR 2019 2018
Nettomieteinnahmen 248.735 238.412
Ertrdge aus der Betriebskostenweiterbelastung 114.961 107.649
Ubrige Ertrage aus der Imnmobilienbewirtschaftung 6.666 3.534
Gesamt 370.362 349.595

Die Nettomieteinnahmen sind mit TEUR 73.771 (Vorjahr: TEUR 59.406), die Ertrdge aus der Betriebskosten-
weiterbelastung mit TEUR 25.904 (Vorjahr: TEUR 20.406) sowie die tbrigen Ertrdge aus der Immobilienbe-
wirtschaftung mit TEUR O (Vorjahr: TEUR 0) auf BCP zurtickzufiihren.

9.2 Aufwendungen aus der Immobilienbewirtschaftung

Die Aufwendungen aus der Immobilienbewirtschaftung setzen sich wie folgt zusammen:

InTEUR 2019 2018
Umlagefdhige und nicht umlagefahige Betriebskosten 124.279 122.458
Instandhaltung 26.293 22.763
Ubrige Aufwendungen aus der Immobilienbewirtschaftung 472 687
Gesamt 151.044 145.908

Die Betriebskosten resultieren mit TEUR 29.524 (Vorjahr TEUR 24.358), die Instandhaltungsaufwendungen
mit TEUR 4.878 (Vorjahr: TEUR 2.839) sowie die lGibrigen Aufwendungen aus der Immobilienbewirtschaftung
mit TEUR 0 (Vorjahr: TEUR 0) aus dem Geschaft der BCP.

9.3 Ertrége aus der VerdauBerung von Immobilien

Die Ertrdge aus der VerdufBerung von Immobilien setzen sich wie folgt zusammen:

In TEUR 2019 2018
Ertrage VerduBerung Projektentwicklungen 70.029 44178
Ertrage VerduBerung sonstige Vorratsimmobilien 81 0
Ertrage VerduBerung Investment Properties 463.713 30.890
Gesamt 533.823 75.068

Die Ertrage aus der VerduBBerung von Projektentwicklungen sind im Berichtszeitraum wie im Vorjahr in
vollem Umfang auf die BCP zurlckzufiihren, die Ertrdge aus VerduBerung von Investment Properties in
Hohe von TEUR 275.060 (Vorjahr: TEUR 12.124).
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Die Ertrdge aus der VerduBerung von Investment Properties sind auf die Verkdufe der Mieteinheiten des
Non-Core-Portfolios und der Gewerbeeinheiten bei der BCP zurlickzufiihren.

9.4 Aufwendungen der verau3erten Immobilien

Die Aufwendungen der verduBBerten Immobilien setzen sich wie folgt zusammen:

InTEUR 2019 2018
Buchwertabgange Projektentwicklungen 58.894 36.663
Buchwertabgdnge sonstige Vorratsimmobilien 70 0
Buchwertabgdnge Investment Properties 463.618 29.946
Kosten der VerduRerung 10.747 354
Gesamt 533.329 66.963

Die Buchwertabgange aus der VerdufBerung von Projektentwicklungen sind im Berichtszeitraum wie im
Vorjahr in vollem Umfang auf BCP zurlickzufiihren, die Buchwertabgédnge von Investment Properties in
Hohe von TEUR 275.059 (Vorjahr: TEUR 11.900).

Die Buchwertabgange aus der Verduf3erung von Investment Properties sind auf die Verkaufe der Mieteinhei-
ten des Non-Core-Portfolios und der Gewerbeeinheiten bei der BCP zurtickzufiihren.

Die Kosten der VerauBerung sind in Hohe von TEUR 10.511 (Vorjahr: TEUR 0) auf Aufwendungen im Zusam-
menhang mit der VerduBerung der Gewerbeeinheiten bei der BCP zurlickzuftihren.

9.5 Personalkosten

Die Personalkosten beinhalten folgende Positionen:

InTEUR 2019 2018
Léhne und Gehélter sowie sonstige Leistungen 41.095 29.389
Soziale Abgaben 5.025 5.142
Aufwendungen fiir Altersversorgung 1.010 607
Gesamt 47.130 35.138

Auf die BCP entfallen im Berichtsjahr Personalkosten in Hohe von TEUR 9.573 (Vorjahr: TEUR 6.254).

Im Berichtsjahr wird in den Aufwendungen fiir Altersversorgung eine Zufiihrung der VBL-Verpflichtungen in
Hohe von TEUR 951 (Vorjahr: TEUR 239) ausgewiesen.
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Stock-Appreciation-Right-Programm

ADLER hat im Geschéftsjahr 2015 ein Stock-Appreciation-Right-Programm (SAR-Programm) aufgelegt, das
den Zweck verfolgt, die Beglinstigten an das Unternehmen zu binden und diese am gesteigerten Unter-
nehmenswert partizipieren zu lassen. Auf Grundlage einer Beschlussfassung des Aufsichtsrats sehen die
Regelungen des Programms dabei ein Gesamtvolumen von 599.178 Wertsteigerungsrechten vor. Die
Wertsteigerungsrechte berechtigen den Beglinstigten zu einer Vergiitung, deren Héhe abhdngig von der
Kursentwicklung des Aktienkurses der ADLER ist. Die Einrdumung erfolgt hierbei stets durch den Abschluss
individueller Einrdumungsvereinbarungen zwischen der Gesellschaft und dem Beglnstigten oder durch
einen Rahmenbeschluss des Aufsichtsrats, wobei ein Barausgleich vorgesehen ist.

Die Auslibung der durch das SAR-Programm eingerdumten Wertsteigerungsrechte ist dabei von der Ableis-
tung einer bestimmten Dienstzeit abhdngig. Scheidet der Beglnstigte, aus welchem Grund auch immer,
vorzeitig aus seinem Dienstverhaltnis mit der ADLER aus, verfallen seine bis dahin noch nicht erdienten
SARs ersatzlos. Der Beguinstigte erdient dabei ein Drittel der eingeraumten Wertsteigerungsrechte erstmals
und vollstandig mit Ablauf von einem Jahr. Die restlichen zwei Drittel der eingerdaumten Wertsteigerungs-
rechte werden quartalsweise in Hohe von einem Zwdlftel bis zum Ablauf von drei Jahren erdient.

Die Einzelheiten im Zusammenhang mit der anteilsbasierten Vergiitung stellen sich wie folgt dar:

Bewertung zum 31.12.2019 Gesamt  Davon Vorstand
Anzahl vollstandig erdienter SARs 83.590 83.590
Anteilig erfasste Anzahl der SARs im Aufwand 105.739 105.739
Zeitwert je SAR in EUR 1,17 1,17
Im Berichtsjahr erfasster Aufwand in TEUR 65 33
Riickstellung zum Stichtag in TEUR 124 124
Davon innerer Wert fiir die zum Stichtag vollstandig erdienten SARs in TEUR 20 20
Bewertung zum 31.12.2018 Gesamt  Davon Vorstand
Anzahl vollstandig erdienter SARs 176.757 146.507
Anteilig erfasste Anzahl der SARs im Aufwand 231.695 198.776
Zeitwert je SAR in EUR 1,08 1,01
Im Berichtsjahr erfasster Aufwand in TEUR 3N 105
Riickstellung zum Stichtag in TEUR 250 201
Davon innerer Wert fiir die zum Stichtag vollstandig erdienten SARs in TEUR 127 82

158 ADLER REAL ESTATE /// GESCHAFTSBERICHT 2019



/// KONZERNANHANG / ERLAUTERUNGEN ZUR GESAMTERGEBNISRECHNUNG

Die Struktur der anteilsbasierten Vergltung einschlieBlich der zur Bewertung verwendeten Parameter ist

der nachfolgenden Tabelle zu entnehmen:

Struktur/Bewertungsparameter 2019 Gesamt  Davon Vorstand
Maximale Anzahl der zu gewahrenden SARs 599.178 113.000
Ausgleich/Begleichung in bar in bar
Struktur
Ausstehende SARs zur Beginn der Berichtsperiode
— Gesamtanzahl 267.000 234.000
— gewichteter Basispreis in EUR/SAR 13,75 13,75
Gewdhrte SARs in der Berichtsperiode
— Gesamtanzahl 0 0
— gewichteter Basispreis in EUR/SAR - -
Vertraglich erdiente SARs in der Berichtsperiode
— Gesamtanzahl 44338 44338
— gewichteter Basispreis in EUR/SAR 13,83 13,83
Verwirkte SARs in der Berichtsperiode
— Gesamtanzahl 0 0
— gewichteter Basispreis in EUR/SAR - -
Ausgeiibte SARs in der Berichtsperiode
— Gesamtanzahl 154.000 121.000
— gewichteter Basispreis in EUR/SAR 12,10 12,25
— gewichteter durchschnittlicher Aktienpreis bei Ausiibung in EUR 13,34 14,30
— Datum der Ausiibung 9. Juni 2019 9.Juni 2019
Ausstehende SARs am Ende der Berichtsperiode
— Gesamtanzahl 113.000 113.000
— gewichteter Basispreis in EUR/SAR 13,75 13,75
— minimaler Basispreis in EUR/SAR 12,93 12,93
— maximaler Basispreis in EUR/SAR 14,26 14,26
— gewichtete durchschnittliche Restlaufzeit in Jahren 0,69 0,69
Ausiibbare SARs
— Gesamtanzahl 0 0
— gewichteter Basispreis in EUR/SAR - -
Wertbestimmung
— gewichteter durchschnittlicher Fair Value der Option 1,19 1,19
— verwendetes Optionspreismodell Binomialmodell Binomialmodell
— gewichteter durchschnittlicher Aktienpreis in EUR 13,60 13,60
— gewichteter durchschnittlicher Basispreis in EUR/SAR 13,75 13,75
— erwartete jahrliche Volatilitdt 30,18 % 30,18 %
— erwartete Dividendenrendite 0% 0%
— risikoloser jahrlicher Zinssatz -0,76 % -0,76 %

Fir die Schatzung der erwarteten Volatilitdt wurde auf die historische Volatilitat der logarithmierten tagli-
chen Aktienrenditen (iber einen Zeitraum von einem halben Jahr, einem Jahr, eineinhalb, zwei und zweiein-

halb Jahren - abhangig von der jeweiligen Restlaufzeit der Wertsteigerungsrechte — abgestellt.
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Struktur/Bewertungsparameter 2018 Gesamt  Davon Vorstand
Maximale Anzahl der zu gewahrenden SARs 559.178 234.000
Ausgleich/Begleichung in bar in bar
Struktur
Ausstehende SARs zur Beginn der Berichtsperiode
— Gesamtanzahl 403.000 271.000
— gewichteter Basispreis in EUR/SAR 12,80 12,98
Gewdhrte SARs in der Berichtsperiode
— Gesamtanzahl 40.000 40.000
— gewichteter Basispreis in EUR/SAR 14,26 14,26
Vertraglich erdiente SARs in der Berichtsperiode
— Gesamtanzahl 90.588 79.588
— gewichteter Basispreis in EUR/SAR 12,68 12,84
Verwirkte SARs in der Berichtsperiode
— Gesamtanzahl 0 0
— gewichteter Basispreis in EUR/SAR - -
Ausgeiibte SARs in der Berichtsperiode
— Gesamtanzahl 176.000 77.000
— gewichteter Basispreis in EUR/SAR 7,48 8,40
— gewichteter durchschnittlicher Aktienpreis bei Ausiibung in EUR 15,09 15,09

— Datum der Ausiibung

9. Dezember 2018

9. Dezember 2018

Ausstehende SARs am Ende der Berichtsperiode

— Gesamtanzahl 267.000 234.000
— gewichteter Basispreis in EUR/SAR 12,80 12,98
— minimaler Basispreis in EUR/SAR 11,52 11,58
— maximaler Basispreis in EUR/SAR 14,26 14,26
— gewichtete durchschnittliche Restlaufzeit in Jahren 0,80 0,90
Ausiibbare SARs
— Gesamtanzahl 0 0
— gewichteter Basispreis in EUR/SAR - -
Wertbestimmung
— gewichteter durchschnittlicher Fair Value der Option 1,09 1,04
— verwendetes Optionspreismodell Binomialmodell Binomialmodell
— gewichteter durchschnittlicher Aktienpreis in EUR 13,02 13,02
— gewichteter durchschnittlicher Basispreis in EUR/SAR 12,80 12,98
— erwartete jahrliche Volatilitat 20,16 % 20,16 %
— erwartete Dividendenrendite 0,28 % 0,28 %
— risikoloser jahrlicher Zinssatz -0,68 % -0,68 %

Fur die Schatzung der erwarteten Volatilitat wurde auf die historische Volatilitat der logarithmierten tagli-
chen Aktienrenditen liber einen Zeitraum von einem halben Jahr, einem und eineinhalb Jahren - abhédngig
von der jeweiligen Restlaufzeit der Wertsteigerungsrechte — abgestellt.
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9.6 Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge setzen sich wie folgt zusammen:

In TEUR 2019 2018
Ertrdge aus der Auflosung von Riickstellungen

und von Verbindlichkeiten mit Riickstellungscharakter 1.702 3.258
Versicherungsentschadigungen 1.660 1.719
Ubrige 5.003 3.937
Gesamt 8.364 8.914

Auf die BCP entfallen im Berichtsjahr sonstige betriebliche Ertrdge in Hohe von TEUR 500 (Vorjahr: TEUR 0).
9.7 Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

InTEUR 2019 2018
Rechts- und Beratungskosten 24.091 28.657
Wertberichtigung Forderungen und Forderungsverluste 10.962 10.655
Verwaltungskosten 1.136 1.359
Fremdleistungen 4.440 2.975
Biiro- und EDV-Bedarf 7.997 5.983
Raumkosten 3.240 3.122
Offentlichkeitsarbeit 924 1.478
Ubrige sonstige Aufwendungen 16.174 12.039
Gesamt 68.964 66.268

Auf die BCP entfallen im Berichtsjahr sonstige betriebliche Aufwendungen in Hohe von TEUR 13.938 (Vor-
jahr: TEUR 8.164).

Die Rechts- und Beratungskosten enthalten im Wesentlichen Beratungskosten im Zusammenhang mit
Transaktionen sowie der strategischen bzw. gesellschaftsrechtlichen Beratung.

Die Wertberichtigungen und Forderungsverluste resultieren im Wesentlichen aus Wertminderungen der
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen. Die Ausfallrisiken des Konzerns sowie die Wertminderungen
von finanziellen Vermogenswerten werden im Abschnitt 11 des Konzernanhangs dargestellt.

9.8 Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties

Diese Positionen beinhalten die Gewinne und Verluste aus der Bewertung der Investment Properties zum
beizulegenden Zeitwert zum Bilanzstichtag. Wir verweisen auf die Erlduterungen unter 8.3.

9.9 Abschreibungen und Wertminderungen

Die Abschreibungen betreffen planméfige Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstdande und
Sachanlagen in Hohe von TEUR 5.712 (Vorjahr: TEUR 1.601).
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9.10 Finanzertrage

Die Finanzertrdge setzen sich wie folgt zusammen:

In TEUR 2019 2018
Zinsertrage — zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermdgenswerte 6.598 6.477
Zinsertrage — zum beizulegenden Zeitwert mit Anderungen im sonstigen Ergebnis
bewertete finanzielle Vermdgenswerte 836 897
Nettoveranderung des beizulegenden Zeitwerts von Derivaten 2418 6.034
Nettoverdanderung des beizulegenden Zeitwerts von sonstigen ergebniswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten 0 2.019
Auflosung Wertberichtigungen von zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten
finanziellen Vermdgenswerten (Darlehen, zweckgebundene Finanzmittel und Guthaben bei
Kreditinstituten) 254 864
Ubrige Finanzertrage 84 4
Gesamt 10.190 16.295
Auf die BCP entfallen im Berichtsjahr Finanzertrage in Hohe von TEUR 2.423 (Vorjahr: TEUR 7.566).
9.11 Finanzaufwendungen
Die Finanzaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:
In TEUR 2019 2018
Zinsaufwendungen — zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten
— Zinsaufwendungen — Bankdarlehen 42.157 87.290
— Zinsaufwendungen — Anleihen 55.243 49.160
— Zinsaufwendungen — Wandelanleihen 8.186 8.270
— Zinsaufwendungen — Leasing 1.179 0
— Zinsaufwendungen — iibrige 347 792
Nettoveranderung des beizulegenden Zeitwerts von Derivaten 613 349
Nettoveranderung des beizulegenden Zeitwerts von sonstigen ergebniswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten 1.364 0
Wertminderungen von zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Ver-
mdgenswerten (Darlehen, zweckgebundene Finanzmittel, Guthaben bei Kreditinstituten) 820 438
Wertminderungen von zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermagens-
werten mit Anderungen im sonstigen Ergebnis 6 0
Netto-Fremdwahrungsverluste 10.869 987
Aufzinsung von Riickstellungen 65 71
Ubrige Finanzaufwendungen 36 166
Gesamt 120.885 147.523

Auf die BCP entfallen im Berichtsjahr Finanzaufwendungen in Héhe von TEUR 36.893 (Vorjahr: TEUR 10.427).

Die Aufwendungen fir die Verzinsung von Bankdarlehen enthalten Vorfélligkeitsentschadigungen und
sofort aufwandswirksam erfasste Transaktionskosten fiir die vorzeitige Riickfiihrung von Finanzschulden
gegenuber Kreditinstituten sowie sonstige Aufwendungen im Zusammenhang mit der Refinanzierung in

Hohe von insgesamt TEUR 10.947 (Vorjahr: TEUR 37.487).
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Die Aufwendungen fiir die Verzinsung von Anleihen enthalten Vorfélligkeitsentschdadigungen und sofort
aufwandswirksam erfasste Transaktionskosten in Hohe von TEUR 2.900 (Vorjahr: TEUR 7.003) fiir die vorzei-
tige Riickzahlung von Anleihen.

9.12 Ergebnis aus at-equity bewerteten assoziierten Unternehmen

Wir verweisen auf die Ausflihrungen unter Punkt 8.5.

9.13 Ertragsteuern

Die Ertragsteuern setzen sich wie folgt zusammen:

InTEUR 2019 2018
Laufender Ertragsteueraufwand 16.227 13.240
Periodenfremder Ertragsteueraufwand/-ertrag 1.536 -869
Tatsachlicher Ertragsteueraufwand 17.763 12.371
Latenter Steueraufwand/-ertrag Verlustvortrage 9.467 -13.380
Latenter Steueraufwand/-ertrag temporare Differenzen 54.001 123.585
Latente Steuern 63.468 110.205
Gesamt 81.231 122.576

Auf die BCP entfallen im Berichtsjahr Steueraufwendungen in Hohe von TEUR 42.518 (Vorjahr: TEUR 24.034).
Der laufende Steueraufwand wird auf Basis des zu versteuernden Einkommens des jeweiligen Berichtsjah-
res ermittelt. Fir das Geschéftsjahr 2019 betrdgt bei den inldndischen Gesellschaften der zusammengefasste
Steuersatz aus Korperschaftsteuer und Solidaritdtszuschlag 15,8 Prozent (Vorjahr: 15,8 Prozent). EinschlieBlich
der Gewerbeertragsteuer von rund 14,4 Prozent (Vorjahr: 14,4 Prozent) ergibt sich ein Konzernsteuersatz von
30,2 Prozent (Vorjahr: 30,2 Prozent). Voraussichtliche Auswirkungen aus der erweiterten gewerbesteuerlichen
Kiirzung auf die inlandische Gewerbesteuer werden bei der Bewertung der latenten Steuern beriicksichtigt.
Die Steuer auf den Vorsteuergewinn des Konzerns weicht vom theoretischen Steuersatz, der sich bei An-
wendung des Konzernsteuersatzes von 30,2 Prozent (Vorjahr: 30,2 Prozent) ergibt, wie folgt ab:

In TEUR 2019 2018
Ergebnis vor Ertragsteuern 356.987 454762
Erwartetes Steuerergebnis bei 30,175 % (Vorjahr: 30,175 %) 107.721 137.225
Uberleitung durch Steuereffekte:
Ertragsteuern Vorjahre 1.536 -869
Aushuchung aktiver latenter Steuern Vorjahre 14.052 2.557
steuerfreie Beteiligungsertrdge und VerduBerungsgewinne -1.355 -250
abweichende Steuersatze -57.880 -41.687
Nutzung nicht als latente Steuern aktivierter Verlustvortrage -3.768 -3.835
nicht abziehbare Aufwendungen 9.178 9%
Nichtansatz von aktiven latenten Steuern auf Verluste 7.746 22.450
latente Steuern auf erworbene Verlustvortrdge 0 0
gewerbesteuerliche Hinzurechnungen 2.896 6.424
latente Steuern Vorjahre 0 0
Ubriges 1.105 467
Gesamt 81.231 122.576
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9.14 Ergebnis nach Steuern und Gesamtergebnis aus aufgegebenem Geschaftsbereich

In TEUR 2019 2018
Ertrdge aus der Immobilienbewirtschaftung 0 0
Aufwendungen aus der Inmobilienbewirtschaftung 0 0
Ergebnis aus der Inmobilienbewirtschaftung 0 0
Ertrdge aus der VerduBerung von Immobilien 0 0
Aufwendungen der verduBerten Immobilien 0 0
Ergebnis aus der VerduBerung von Immobilien 0 0
Personalkosten 0 0
Sonstige betriebliche Ertrége 0 0
Sonstige betriebliche Aufwendungen 0 0
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties 0 0
Abschreibungen 0 0
Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) 0 0
Finanzertrage” 92.009 0
Finanzaufwendungen? 0 0
Ergebnis aus at-equity bewerteten assoziierten Unternehmen? 0 0
Ergebnis vor Steuern (EBT)" 92.009 0
Ertragsteuern 0 0
Ergebnis nach Steuern aus aufgegebenem Geschéftshereich” 92.009 0
Wertanderungen von erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Eigenkapital-

instrumenten abziiglich latenter Steuern (nicht reklassifizierbare Gewinne/Verluste) -68.027 0
Gesamtergebnis aus aufgegebenem Geschéftsbereich 23.982 0

" Ausweis inklusive Vorjahr nach IFRS 5.26 ff. angepasst, siehe Darstellung in den Abschnitten 2.1 und 8.5

Die Finanzertrage beruhen auf der Bewertung einer Call-Option zum Erwerb weiterer Anteile an der Consus
durch die ADO Properties.

Die Wertdnderungen von erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Eigenkapitalinstrumen-
ten resultieren aus der Bewertung der bereits erworbenen Anteile an der Consus durch die ADO Properties.
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9.15 Ergebnis je Aktie
Das Ergebnis je Aktie gibt an, welcher Teil des in einer Periode erwirtschafteten Ergebnisses auf eine Aktie
entfallt. Hierbei wird der Konzerngewinn durch die gewichtete Zahl ausstehender Aktien dividiert. Eine

Verwdsserung dieser Kennzahl resultiert aus sogenannten ,potenziellen Aktien” (z.B. aus Wandelanleihen).

Das Ergebnis je Aktie stellt sich wie folgt dar:

2019 2019
fortgefiihrter ~ aufgegebener
Geschafts- Geschafts- 2019
bereich bereich gesamt
Konzernergebnis (in TEUR) 275.755 92.009 367.764
Konzernergebnis ohne nicht beherrschende Anteile 207.745 30.593 238.338
Zinsaufwendungen inkl. latenter Steuern aus Wandelanleihen 5.716 0 5.716
Konzernergebnis ohne nicht beherrschende Anteile (verwassert) 213.461 30.593 244.054
Anzahl der Aktien (in tausend Stiick)
Gewichtete Anzahl ausgegebener Aktien 68.922 68.922 68.922
Auswirkung der Wandlung von Wandelanleihen 10.419 10.419 10.419
Gewichtete Anzahl der Aktien (verwassert) 79.340 79.340 79.340
Ergebnis je Aktie (in EUR)
Unverwassertes Ergebnis je Aktie 3,01 0,44 3,46
Verwassertes Ergebnis je Aktie 2,69 0,39 3,08
2018 2018
fortgefiihrter  aufgegebener
Geschafts- Geschafts- 2018
bereich” bereich” gesamt
Konzernergebnis (in TEUR) " 332.449 0 332.449
Konzernergebnis ohne nicht beherrschende Anteile 265.556 0 265.556
Zinsaufwendungen inkl. latenter Steuern aus Wandelanleihen 5.621 0 5.621
Konzernergebnis ohne nicht beherrschende Anteile (verwéssert) 2777 0 271177
Anzahl der Aktien (in tausend Stiick)
Gewichtete Anzahl ausgegebener Aktien 66.998 66.998 66.998
Auswirkung der Wandlung von Wandelanleihen 10.419 10.419 10.419
Gewichtete Anzahl der Aktien (verwassert) 77.417 77.417 77.417
Ergebnis je Aktie (in EUR)
Unverwdssertes Ergebnis je Aktie 3,96 0,00 3,96
Verwdssertes Ergebnis je Aktie 3,50 0,00 3,50

" Ausweis nach IFRS 5.26 ff. angepasst, siehe Darstellung in den Abschnitten 2.1 und 8.5
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10. ANGABEN ZU ERLOSEN AUS VERTRAGEN MIT KUNDEN NACH IFRS 15

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Ertragsquellen in Bezug auf die Immobilienbewirtschaftung und die
VerduBBerung von Immobilien sowie den jeweiligen Zeitpunkt der Erlosrealisierung. AuBerdem erfolgt
eine Uberleitung der aufgegliederten Ertrige auf die berichtspflichtigen Segmente des Konzerns (siehe
7.Segmentberichterstattung).

Segmente Konzern
Anhang-

InTEUR angaben Bestand Sonstige

2019 2018 2019 2018 2019 2018
Erldse aus Leasingverhaltnissen
(IFRS 16; Vorjahr: IAS 17) 265.610  238.207 208 205  265.818  238.412
Nettomieteinnahmen 9.1 248.527 238.207 208 205 248.735 238.412
Ertrdge aus der Weiterbelastung von
Aufwendungen fiir Grundsteuer und
Gebdudeversicherung 12 17.083 - 0 - 17.083 -
Erlose aus Vertragen mit Kunden
(IFRS 15) 638.367  186.251 0 0 638367  186.251
Ertrdge Betriebskosten-
weiterbelastung 9.1 97.878 107.650 0 0 97.878 107.650
Ubrige Ertrige Immobilien-
bewirtschaftung 9.1 6.666 3.533 0 0 6.666 3.533
Ertrdge VerduBerung Projektentwick-
lungen 9.3 70.029 44178 0 0 70.029 44178
Ertrdge VerduBerung sonstige
Vorratsimmobilien 9.3 81 0 0 0 81 0
Ertrdge VerduBerung
Investment Properties 9.3 463.713 30.890 0 0 463.713 30.890
Zeitpunkt der Erlosrealisierung
Zeitraumbezogene
Erlosrealisierung 440.183 393.568 208 205 440.391 393.773
Leitpunktbezogene
Erlosrealisierung 463.794 30.890 0 0 463.794 30.890
Ertrage aus der Inmobilen-
bewirtschaftung 370.154  349.390 208 205 370362  349.595
Ertrage aus der VerduBBerung
von Immobilien 533.823 75.068 0 0 533.823 75.068
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Die folgende Tabelle gibt Auskunft tGber die Forderungen, Vertragsvermdgenswerte und Vertragsverbind-
lichkeiten aus Vertrdgen mit Kunden.

In TEUR Anhangangabe 31.12.2019 31.12.2018
Vertragsvermdgenswerte Betriebskosten 8.9 5.805 155
Forderungen aus Verkdufen von Investment Properties 8.9 131 17
Erhaltene Anzahlungen Investment Properties 8.23 220 23.198
Vertragsvermdgenswerte Projektentwicklungen 8.9 7.464 4474
Erhaltene Anzahlungen Projektentwicklungen 8.23 1.143 841

Die Forderungen aus den noch nicht abgerechneten Leistungen im Zusammenhang mit Betriebskosten
werden mit den erhaltenen Betriebskostenvorauszahlungen saldiert, und der Nettobetrag wird unter den
Forderungen bzw. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen als Vertragsvermdgenswerte Be-
triebskosten bzw. als Verbindlichkeiten aus Betriebskostenvorauszahlungen ausgewiesen. Verbindlichkei-
ten aus Betriebskostenvorauszahlungen werden nach Abrechnung an die jeweiligen Mieter ausgezahilt.

Erhaltene Anzahlungen fiir Verkdufe von Investment Properties werden unter den sonstigen Verbindlichkei-
ten ausgewiesen, sofern die Verfiigungsgewalt noch nicht tibergegangen ist. Bei Ubergang der Verfiigungs-
gewalt erfolgt eine Verrechnung mit den Forderungen aus Verkdufen von Investment Properties. Die zum
31. Dezember 2018 ausgewiesenen erhaltenen Anzahlungen stehen mit TEUR 23.000 im Zusammenhang mit
der VerduBerung von rund 1.400 Mieteinheiten aus dem Non-Core-Portfolio. Am 17. Dezember 2018 wurde
dazu ein verbindliches ,Sale and Purchase Agreement” unterzeichnet. Die Verfligungsgewalt Giber die Immo-
bilien ist Anfang 2019 auf den Kaufer Gibergegangen.

Forderungen aus den noch nicht abgerechneten Leistungen fiir Projektentwicklungen werden unter den
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen als Vertragsvermdgenswerte Projektentwicklung ausgewie-
sen. Erhaltene Anzahlungen fiir Verkaufe von Projektentwicklungsimmobilien werden unter den sonstigen
Verbindlichkeiten ausgewiesen, soweit keine Verrechnung mit den Vertragsvermogenswerten maoglich ist.

Wie nach IFRS 15 zuldssig, werden keine Angaben zu den verbleibenden Leistungsverpflichtungen zum
31. Dezember 2019 gemacht, die eine erwartete urspriingliche Laufzeit von einem Jahr oder weniger haben.
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11. ANGABEN ZU FINANZINSTRUMENTEN UND FAIR VALUES
11.1 Allgemeine Angaben zu den Finanzinstrumenten

(A) Klassenbildung

Im ADLER-Konzern erfolgt die gemaB IFRS 7 geforderte Klassifizierung von Finanzinstrumenten analog zu
den jeweiligen Bilanzposten. Die nachstehenden Tabellen zeigen die Uberleitung der Buchwerte je IFRS-7-

Klasse (Bilanzposten) auf die Bewertungskategorien des IFRS 9 zu den einzelnen Stichtagen.

31.12.2019

Kategorie Buchwert
InTEUR nach IFRS 9 gesamt
Aktiva
Forderungen gegen und Ausleihungen an assoziierte Unternehmen aac 79.524
Sonstige Finanzanlagen aafv, aafvoci 56.603
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen aac 31.987
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte aac, aafv, aafvodi 193.002
Zahlungsmittel aac 237.415
Passiva
Finanzschulden ggii. Kreditinstituten und (Wandel-)Anleihen flac 4,841,072V
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen flac 37.380
Sonstige Verbindlichkeiten flac, lafv 92.456
Davon aggregiert nach IFRS-9-Kategorien
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermdgenswerte aac -
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermdgenswerte aafv -
Zum beizulegenden Zeitwert mit Anderungen im sonstigen Ergebnis bewertete finanzielle Vermdgenswerte aafvoci -
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten lafv -
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten flac -

Abkiirzungen Klassen

aac Financial assets measured at amortised costs

aafv Financial assets at fair value through profit or loss

aafvoci Financial assets at fair value through other comprehensive income

flac Financial liabilities measured at amortised costs

lafv Financial liabilities at fair value through profit or loss

" EinschlieBlich IFRS 5 zur VerauBerung gehal Schulden ohne aufgegel Geschaftsbereich ADO Properties
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Buchwert Fortgefiihrte Fair Value Fair Value Fair Value als
Finanz- Anschaffungs- erfolgs- erfolgs- Vergleichs-  Wertberichtigun-
instrumente kosten neutral wirksam information gen nach IFRS 9
79.524 79.524 0 0 79.524 -4.546
56.603 0 14.454 42.149 56.603 -188
31.987 31.987 0 0 31.987 -37.619
185.088 183.156 294 1.637 185.088 -336
237.415 237.415 0 0 237.415 -148
4.841.072 4.841.072 0 0 4.923.804 0
37.380 37.380 0 0 37.380 0
78.068 63.094 0 14.974 78.068 0
532.082 532.082 0 0 532.082 -42.649
43.786 0 0 43.786 43.786 0
14.748 0 14.748 0 14.748 -188
14.974 0 0 14.974 14.974 0
4.941.546 4.941.546 0 0 5.024.278 0
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31.12.2018

Kategorie Buchwert
In TEUR nach IFRS 9 gesamt
Aktiva
Ausleihungen an assoziierte Unternehmen aac 7.667
Sonstige Finanzanlagen aafv 37.019
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen aac 25.898
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte aac, aafv, aafvoci 240.480
Zahlungsmittel aac 77.655
Passiva
Finanzschulden ggil. Kreditinstituten und (Wandel-)Anleihen flac 3.739.733
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen flac 47.440
Sonstige Verbindlichkeiten flac, lafv 88.473
Davon aggregiert nach IFRS-9-Kategorien
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermdgenswerte aac -
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermdgenswerte aafv -
Zum beizulegenden Zeitwert mit Anderungen im sonstigen Ergebnis bewertete finanzielle Vermdgenswerte aafvoci -
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten lafv -
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten flac -

Abkiirzungen Klassen

aac Financial assets measured at amortised costs

aafv Financial assets at fair value through profit or loss

aafvodi Financial assets at fair value through other comprehensive income
flac Financial liabilities measured at amortised costs

lafv Financial liabilities at fair value through profit or loss
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Buchwert Fortgefiihrte Fair Value Fair Value Fair Value als
Finanz- Anschaffungs- erfolgs- erfolgs- Vergleichs-  Wertberichtigun-
instrumente kosten neutral wirksam information gen nach IFRS 9
71.667 71.667 0 0 7.667 -3.776
37.019 0 0 37.019 37.019 0
25.898 25.898 0 0 25.898 -66.795
230.720 216.010 14.571 139 230.720 -525
77.655 77.655 0 0 77.655 -325
3.739.733 3.739.733 0 0 3.648.135 0
47.440 47.440 0 0 47.440 0
57.064 42.819 0 14.245 57.064 0
327.230 327.230 0 0 327.230 -71.239
37.158 0 0 37.158 37.158 0
14.571 0 14.571 0 14.571 -182
14.245 0 0 14.245 14.245 0
3.829.992 3.829.992 0 0 3.738.394 0
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Im Geschiéftsjahr wurden Verbindlichkeiten aus den erhaltenen Nebenkostenvorauszahlungen in Héhe von
TEUR 79.662 (Vorjahr: TEUR 85.465) mit den Forderungen aus noch nicht abgerechneten Leistungen in Hohe
von TEUR 85.466 (Vorjahr: TEUR 85.620) saldiert und der Nettobetrag unter den Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen ausgewiesen.

(B) Fair-Value-Angaben

Zum beizulegenden Zeitwert bewertete Vermogenswerte und Schulden kénnen nach der Bedeutung der in
ihre Bewertungen einflieBenden Faktoren und Informationen klassifiziert und in Bewertungsstufen einge-
ordnet werden. Die Einordnung eines Vermogenswerts oder einer Schuld erfolgt nach der Bedeutung der
Inputfaktoren fiir die Gesamtbewertung, und zwar nach denjenigen Inputfaktoren der niedrigsten Stufe,
die fur die Bewertung als Ganzes erheblich bzw. ma3geblich sind. Die Bewertungsstufen untergliedern sich
hierarchisch nach ihren Inputfaktoren:

- Stufe 1: auf aktiven Mérkten fir identische Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten notierte (unverdndert
Ubernommene) Preise

- Stufe 2: Inputfaktoren, bei denen es sich nicht um die auf Stufe 1 beriicksichtigten notierten Preise han-
delt, die sich aber fiir den Vermogenswert oder die Verbindlichkeit entweder direkt oder indirekt (d. h. in
Ableitung von Preisen) beobachten lassen

« Stufe 3: nicht auf beobachtbaren Marktdaten basierende Faktoren fiir die Bewertung des Vermogens-
werts oder der Verbindlichkeit (nicht beobachtbare Inputfaktoren)

Ubersicht verwendeter Bewertungsstufen
zur Ermittlung beizulegender Zeitwerte

31.12.2019 Buchwert Davon Davon Davon
In TEUR gesamt Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Aktiva

Investment Properties 4.920.008 0 0 4.920.008
Sonstige Finanzanlagen:

Eigenkapitalinstrumente — aafv 42.149 42.149 0 0
Sonstige Finanzanlagen/iibrige kurzfristige

Vermdgenswerte:

Schuldinstrumente — aafvoci 14.748 14.748 0 0
Ubrige kurzfristige Vermdgenswerte:

Derivate — aafv 1.637 0 1.637 0
Zur VerduBerung bestimmte langfristige

Vermdgenswerte nach IFRS 5 429.280 429.280 0 0
Passiva

Sonstige Verbindlichkeiten:

Derivate — lafv 6.366 0 6.366 0
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten:

Verbindlichkeiten VBL — lafv 8.608 0 0 8.608
Zur VerduRerung gehaltene Schulden

nach IFRS 5 127.574 0 0 127.574
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Ubersicht verwendeter Bewertungsstufen
zur Ermittlung beizulegender Zeitwerte

31.12.2018 Buchwert Davon Davon Davon
In TEUR gesamt Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Aktiva

Investment Properties 4.989.054 0 0 4.989.054
Sonstige Finanzanlagen:

Eigenkapitalinstrumente — aafv 37.019 37.019 0 0
Ubrige kurzfristige Vermégenswerte:

Schuldinstrumente — aafvoci 14.571 14.571 0 0
Ubrige kurzfristige Vermdgenswerte:

Derivate — aafv 139 0 139 0
Zur VerduBerung bestimmte langfristige

Vermdgenswerte nach IFRS 5 185.543" 185.543 0 0
Passiva

Sonstige Verbindlichkeiten:

Derivate — lafv 6.471 0 6.471 0
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten:

Verbindlichkeiten VBL — lafv 7.774 0 0 7.774
Zur VerauBerung gehaltene Schulden

nach IFRS 5 495 0 0 495

1) Ausweis der verbleibenden Anteile an der ACCENTRO inkl. Vorjahr nach IFRS 5.26 ff. angepasst (siehe Konzernanhang Abschnitt 2.1)

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, sonstige kurzfristige Vermdgenswerte und liquide Mit-
tel haben kurze Restlaufzeiten. lhre Buchwerte zum Abschlussstichtag entsprechen daher anndhernd
ihren beizulegenden Zeitwerten. Entsprechendes gilt fiir die kurzfristigen Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten, die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und die sonstigen kurzfristigen
Verbindlichkeiten.

Der beizulegende Zeitwert der langfristigen Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten und der sons-
tigen langfristigen Verbindlichkeiten wird durch Diskontierung der zukiinftigen Cashflows ermittelt. Die
Abzinsung erfolgt auf Basis eines laufzeit- und risikokongruenten Marktzinses (Stufe 3). Bei den Verbindlich-
keiten aus Anleihen und Wandelanleihen erfolgt die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts anhand der
Kurse zum Bilanzstichtag (Stufe 1).

(C) Nettoergebnis Finanzinstrumente

Das Nettoergebnis aus Finanzinstrumenten, gegliedert nach den einzelnen Bewertungskategorien, ist in
der folgenden Tabelle dargestellt. Zinsertrage und Zinsaufwendungen aus Finanzinstrumenten stellen ei-
nen Teil des Nettoergebnisses dar. Die Gewinne und Verluste resultieren ma3geblich aus Wertminderungen
bzw. Wertaufholungen sowie aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert.
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Nettoergebnis 2019

Kategorie Gewinne/
InTEUR nach IRFS 9 Zinsen Verluste Summe
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
finanzielle Vermdgenswerte aac 6.598 -11.202 -4.604
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Vermdgenswerte aafv 0 -1.370 -1.370
Zum beizulegenden Zeitwert mit Anderungen im
sonstigen Ergebnis bewertete finanzielle Vermdgens-
werte aafvoci 836 -205 631
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Verbindlichkeiten lafv 0 1.805 1.805
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten flac -107.112 -9.567 -116.680
Summe -99.678 -20.539 -120.217

Nettoergebnis 2018

Kategorie Gewinne/
InTEUR nach IRFS 9 Zinsen Verluste Summe
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
finanzielle Vermdgenswerte aac 6.477 -10.183 -3.706
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Vermdgenswerte aafv 0 2.019 2.019
Zum beizulegenden Zeitwert mit Anderungen im
sonstigen Ergebnis bewertete finanzielle Vermdgens-
werte aafvoci 897 -803 94
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Verbindlichkeiten lafv 0 5.685 5.685
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten flac -145.512 562 -144.950
Summe -138.138 -2.719 -140.857

Zinsertrage und Zinsaufwendungen werden unter den Finanzertrdgen und Finanzaufwendungen ausge-
wiesen. Gewinne und Verluste im Zusammenhang mit zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten
finanziellen Vermdgenswerten werden im Fall von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen unter den
sonstigen betrieblichen Aufwendungen (Wertminderungen/Wertaufholungen) und im Ubrigen unter den
Finanzertrdagen und Finanzaufwendungen ausgewiesen. Gewinne und Verluste im Zusammenhang mit er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermégenswerten bzw. Verbindlichkei-
ten werden unter den Finanzertrdgen und Finanzaufwendungen ausgewiesen. Die im Zusammenhang mit
zum beizulegenden Zeitwert mit Anderungen im sonstigen Ergebnis bewerteten finanziellen Vermégens-
werten anfallenden Gewinne und Verluste werden grundsétzlich im sonstigen Ergebnis erfasst, Wertminde-
rungen werden aber aus dem sonstigen Ergebnis in die Finanzaufwendungen umgegliedert. Gewinne und
Verluste im Zusammenhang mit zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Verbindlich-
keiten werden im Fall von Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen unter den sonstigen betrieb-
lichen Ertragen bzw. Aufwendungen und im Ubrigen unter den Finanzertrdgen und Finanzaufwendungen
ausgewiesen.
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11.2 Finanzrisikomanagement und Angaben nach IFRS 7

Das Risikomanagement-System umfasst alle organisatorischen Regelungen und Aktivitaten zur systema-
tischen, regelméaBigen und unternehmensweiten Umsetzung derjenigen Prozesse, die fiir das Risikoma-
nagement notwendig sind. Fiir jedes Risiko ist ein Verantwortlicher benannt. Die Koordination des Risiko-
managements obliegt dem Bereich Governance-Risk-Compliance, der den Vorstand regelmaBig tber die
Gesamtrisikosituation des Konzerns informiert. Der Vorstand wiederum berichtet dem Aufsichtsrat iber
die Ergebnisse im Rahmen der vierteljdhrlichen Aufsichtsratssitzungen. Kernaufgabe des konzernweiten
Risikomanagements ist die Erkennung bestandsgefahrdender Entwicklungen, die Messung der Risikotrag-
fahigkeit und die Bewertung des Grads der Bedrohung. Das Risikomanagement-System selbst ist in einer
Richtlinie beschrieben, die jahrlich oder anlassbezogen aktualisiert wird. Ein umfangreicher Risikokatalog
dokumentiert alle wesentlichen Risiken, denen sich ADLER ausgesetzt sieht.

Das Finanzrisikomanagement ist Teil des konzernweiten Risikomanagement-Systems. Wesentliche Risiken,
die durch das Finanzrisikomanagement des Konzerns Giberwacht und gesteuert werden, beinhalten das Zins-
anderungsrisiko, das Ausfallrisiko, das Liquiditatsrisiko, das Finanzierungsrisiko und das Wahrungsrisiko.

(A) Zinsanderungsrisiko
Der ADLER-Konzern unterliegt Zinsdnderungsrisiken nahezu ausschlieBlich im Euroraum.

Das Zinsanderungsrisiko entsteht durch den Abschluss von variabel verzinslichen Kreditfazilitaten, im Rah-
men einer moglichen Anschlussfinanzierung oder im Falle einer deutlichen Veranderung der Bedingungen
am Kapitalmarkt. Zinsanderungen kénnen damit in begrenztem Umfang zu hoheren Zinszahlungen fiihren.
ADLER finanziert sich jedoch ganz liberwiegend aus festverzinslichen Finanzschulden bzw. aus Verbindlich-
keiten, die einen langerfristigen Zinsbindungszeitraum haben. Der Konzern verfolgt also grundsatzlich eine
sicherheitsorientierte Finanzierungspolitik.

Durch eine Sensitivitdatsanalyse wurde fiir alle variabel verzinslichen kurz- und langfristigen Finanzverbind-
lichkeiten im Konzern das Zinsanderungsrisiko unter Beriicksichtigung der Zinsbindungsfristen ermittelt.
Analog zu den Zinsszenarien fiir die Wertermittlung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien wur-
den bei den Darlehen zwei Zinsszenarien berlicksichtigt. Bezogen auf die ausstehenden Finanzverbindlich-
keiten und Anleihen zum 31. Dezember hétte ein um 0,5 Prozentpunkte héherer/geringerer Darlehenszins
zu einem Anstieg/einer Verringerung des Zinsaufwands in folgender Hohe gefiihrt:

Sensitivitatsanalyse Zinsrisiko 31.12.2019 31.12.2018
Veranderung Zinsniveau + 50 bp -50 bp +50 bp -50bp
Auswirkung auf den Zinsaufwand in TEUR 823 -823 1.250 -1.250

Unter Berticksichtigung der vorliegenden Zinssensitivitdten wird das Zinsdnderungsrisiko aufgrund der ge-
ringen Auswirkungen auf Buchwert und Ergebnis sowie aufgrund der aktuell bestandig giinstigen Kapital-
marktbedingungen als moderat eingeschatzt.

Zur weiteren Reduzierung des Zinsanderungsrisikos verwendet ADLER Zinssicherungsinstrumente in
Form von Swaps (siehe Abschnitt 11.3). Ware das Zinsniveau zum 31. Dezember 2019 um 100 Basispunkte
hoher/niedriger, hatten sich die Zeitwerte (TEUR 6.364, Vorjahr: TEUR 6.079) der Derivate um einen Wert
von TEUR +3.546 (Vorjahr: TEUR +5.122) bzw. TEUR -3.513 (Vorjahr: TEUR -2.740) verandert.
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(B) Ausfallrisiko

Das Ausfallrisiko ergibt sich aus dem Risiko, dass Vertragspartner ihren vertraglichen Zahlungsverpflich-
tungen nicht nachkommen kénnen. Das maximale Ausfallrisiko wird durch die Buchwerte der finanziellen
Vermogenswerte wiedergegeben.

Kategorie
In TEUR nach IFRS 9 2019
Wertminderungsaufwand Forderungen aus Lieferungen und Leistungen aac 13.240
Wertminderungsaufwand Ausleihungen an assoziierte Unternehmen aac 157
Wertminderungsaufwand sonstige kurzfristige Vermdgenswerte — Darlehen, zweckgebun-
dene Finanzmittel sowie Zahlungsmittel — Guthaben bei Kreditinstituten aac 663
Gesamt 14.060
Kategorie
InTEUR nach IFRS 9 2018
Wertminderungsaufwand Forderungen aus Lieferungen und Leistungen aac 12.476
Wertminderungsaufwand Ausleihungen an assoziierte Unternehmen aac 173
Wertminderungsaufwand sonstige kurzfristige Vermdgenswerte — Darlehen, zweckgebun-
dene Finanzmittel sowie Zahlungsmittel — Guthaben bei Kreditinstituten aac 265
Gesamt 12.914

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen bestehen im Wesentlichen gegen einer groBen Anzahl von
Kunden (Mieter und Kaufer von Investment Properties bzw. Wohnungen im Rahmen von Projektentwicklun-
gen). Die Steuerung des Ausfallrisikos erfolgt auf Portfolioebene. ADLER hat ein Forderungsmanagement
eingefiihrt, mit dessen Hilfe Neukunden zunéchst individuell hinsichtlich ihrer Kreditwirdigkeit analysiert
werden. Bereits bei der Auswahl der Kunden wird auf eine einwandfreie Bonitdt Wert gelegt. Fiir samtliche
Uberfdllige Forderungen werden Mahnverfahren und nach deren Abschluss VollstreckungsmaBnahmen
eingeleitet. Im Konzern bestehen keine signifikanten Konzentrationen hinsichtlich moglicher Kreditrisiken.

Fir Vertragsvermdgenswerte aus der Weiterbelastung von Betriebskosten, Forderungen aus Verkdufen von
Investment Properties und Vertragsvermogenswerte im Zusammenhang mit Projektentwicklungen beste-
hen keine wesentlichen Ausfallrisiken, sodass grundsatzlich keine erwarteten Kreditverluste berticksichtigt
werden. Den noch nicht abgerechneten Leistungen im Zusammenhang mit Betriebskosten stehen in der
Regel erhaltene Vorauszahlungen der Mieter in entsprechender Hohe gegeniiber. Kaufpreise fiir Investment
Properties werden grundsatzlich auf Notaranderkonten hinterlegt und bei Ubergang der Verfiigungsgewalt
an ADLER ausgezahlt. Fir Vertragsvermogenswerte im Zusammenhang mit Projektentwicklungen werden
keine erwarteten Kreditverluste erfasst, da die Wohnungen erst nach Zahlung des vollstandigen Kaufprei-
ses an die Erwerber Ubergeben werden.

Fir Mietforderungen kommt das vereinfachte Wertminderungsmodell des IFRS 9 zur Anwendung. Mietkau-
tionen werden bei der Bemessung der erwarteten Kreditverluste nicht beriicksichtigt.
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Eine Zusammenfassung des Ausfallrisikos flir Forderungen aus Lieferungen und Leistungen zeigt die fol-

gende Ubersicht:
In TEUR 2019
Nicht wertge-
mindert Wertgemindert
Nichtin
der Bonitat In der Bonitat
beeintrachtigt beeintrachtigt
Mietforderungen 8.017 2.063 39.330
Vertragsvermdgenswerte Betriebskosten 5.805 0 0
Forderungen aus Verkdufen von Investment Properties 131 0 0
Vertragsvermdgenswerte Projektentwicklung 7.464 0 0
Ubrige 6.795 0 0
Bruttobuchwert gesamt 28.212 2.063 39.330
Wertberichtigung 0 413 37.206
Nettobuchwert gesamt 28.212 1.650 2.124
InTEUR 2018
Nicht wertge-
mindert Wertgemindert
Nichtin
der Bonitat In der Bonitat
beeintrachtigt beeintrachtigt
Mietforderungen 10.411 1.986 67.939
Vertragsvermdgenswerte Betriebskosten 155 0 0
Forderungen aus Verkdufen von Investment Properties 171 0 0
Vertragsvermdgenswerte Projektentwicklung 4474 0 0
Ubrige 7.558 0 0
Bruttobuchwert gesamt 22.769 1.986 67.939
Wertherichtigung 0 397 66.399
Nettobuchwert gesamt 22.769 1.589 1.540
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Einschdtzung der erwarteten Kreditverluste:

ADLER verwendet eine Wertminderungsmatrix, um die erwarteten Kreditverluste der Forderungen gegen
Mieter zu schatzen, die eine sehr groBe Anzahl kleiner Salden umfassen.

31.12.19 Beeintrachtigte
In TEUR Verlustrate  Bruttobuchwert =~ Wertminderung Bonitat
Nicht diberfllig 0% 202 0 nein
1-30Tage iiberfallig 0% 7.815 0 nein
31-90 Tage iiberféllig 20 % 2.063 413 nein
91-180 Tage iiberfillig 50 % 4.247 2.124 ja
Mehr als 180 Tage iiberfallig 100 % 35.082 35.082 ja
31.12.18 Beeintrachtigte
InTEUR Verlustrate  Bruttobuchwert = Wertminderung Bonitat
Nicht tiberfallig 0% 0 0 nein
1-30Tage iiberfallig 0% 10.411 0 nein
31-90 Tage iiberféllig 20 % 1.986 397 nein
91-180Tage iiberféllig 50 % 3.083 1.542 ja
Mehr als 180 Tage iiberfallig 100 % 64.856 64.856 ja

Die Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben sich wie folgt entwickelt:

In TEUR 2019 2018
Stand zum 01.01. nach IAS 39 - 61.551
Anpassung aus der erstmaligen Anwendung des IFRS 9 - 44
Stand zum 01.01. nach IFRS 9 66.795 61.595
Anderung des Konsolidierungskreises 0 4.549
Zufiihrungen (Wertminderungen) 13.240 12.476
Inanspruchnahmen/Aufldsungen -42.416 -11.825
Stand zum 31.12. 37.619 66.795

Die Anderungen der Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen resultieren im
Wesentlichen aus Ausbuchung von vollstandig wertberichtigten Forderungen.
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Sonstige finanzielle Vermdgenswerte

Die Steuerung des Ausfallrisikos von Ausleihungen, Darlehen, Anleihen und Guthaben bei Kreditinstitu-
ten erfolgt auf Konzernebene. Es existieren Handlungsvorschriften, die sicherstellen, dass Geschafte mit
Geschaftspartnern nur getétigt werden, wenn diese in der Vergangenheit ein angemessenes Zahlungsver-
halten aufgewiesen haben. Bei der Auswahl der Schuldner wird darauf geachtet, dass diese zumindest eine
befriedigende Bonitdt haben. Die Analyse der Kreditwiirdigkeit umfasst externe Ratings, soweit erhaltlich,
sowie Jahresabschlisse, Auskilinfte von Kreditagenturen, Brancheninformationen und in manchen Féllen
auch Bankauskiinfte. ADLER (iberwacht Anderungen des Kreditrisikos durch Nachverfolgung der genann-
ten veroffentlichten Informationen.

Es kommt das allgemeine Wertminderungsmodell des IFRS 9 zur Anwendung. Die Ausfallwahrscheinlich-
keiten fur einen 12-Monats-Zeitraum sowie Uber die gesamte Laufzeit basieren auf historischen Informatio-
nen, die von verschiedenen Ratingagenturen fiir jedes Kreditrating bzw. fiir jede Bonitatseinstufung bereit-
gestellt werden und mittels Ratingmap bzw. Ratingmatrix (Creditreform bzw. Borse Stuttgart) zusammen-
gefihrt werden.

Das Ausfallrisiko fur die sonstigen finanziellen Vermogenswerte ist zum Stichtag wie folgt:

Kategorie Nettobuchwert Nettobuchwert
In TEUR nach IFRS 9 2019 2018
Ausleihungen an assoziierte Unternehmen aac 79.524 7.667
Sonstige Finanzanlagen — Anleihen aafvoci 14.454 0
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte —
Kaufpreisforderung ACCENTRO aac 56.261 149.878
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte —
zweckgebundene Finanzmittel aac 82.125 46.502
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte —
Darlehen und Sonstiges aac 44771 17.648
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte —
Anleihen aafvoci 294 14.571
Zahlungsmittel — Guthaben bei Kreditinstituten aac 237.380 77.630
Gesamt 514.809 313.896
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Die folgenden Tabellen zeigen eine Analyse der Bonitdt der Schuldner der Ubrigen finanziellen Vermdgens-
werte (aac und aafvoci). Sie stellen dar, ob fiir diese Vermdgenswerte, die zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten oder zum beizulegenden Zeitwert mit Anderungen im sonstigen Ergebnis bewertet werden, eine
Wertberichtigung fiir einen erwarteten 12-Monats-Kreditverlust oder furr Gber die Laufzeit erwartete Kredit-
verluste gebildet wurden und ob — im letzteren Fall - eine beeintrachtigte Bonitat besteht:

2019
Zum beizulegenden Zeitwert mit Anderung
im sonstigen Ergebnis (aafvoci) Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten (aac)
Uiber die iUiber die i
Laufzeit Uber die Laufzeit Uber die
erwarteter Laufzeit erwarteter Laufzeit
Kreditverlust erwarteter Kreditverlust erwarteter
Erwarteter —keine be-  Kreditverlust Erwarteter —keine be-  Kreditverlust
12-Monats-  eintrachtigte - beeintrach- 12-Monats-  eintrachtigte - beeintrach-
In TEUR Kreditverlust Bonitdt tigte Bonitit Kreditverlust Bonitdt tigte Bonitat
Sehr gute bis gute
Bonitadt (sehr geringes
Ausfallrisiko) - - - - -
Gute bis befriedigende
Bonitdt (geringes
Ausfallrisiko) - - - 319.664 - -
Befriedigende Bonitat
(durchschnittliches
Ausfallrisiko) 16.910 - - 74.639 - -
Ausreichende Bonitat
(erhdhtes Ausfallrisiko) - - - - - -
Mangelhafte Bonitat
(hohes Ausfallrisiko) - - - - - -
Ungeniigende Bonitat
(sehr hohes Ausfallrisiko) - - - - 3.933
Bruttobuchwert
gesamt 16.910 - - 394.303 - 3.933
Wertberichtigung 188 - - 1.097 - 3.933
0Cl - sonstiges Ergebnis 1.974 - - - - -
Nettobuchwert
gesamt 14.748 - - 393.206 - 0
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2018

Zum beizulegenden Zeitwert mit Anderung
im sonstigen Ergebnis (aafvoci)

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten (aac)

In TEUR

Erwarteter
12-Monats-
Kreditverlust

Uiber die
Laufzeit
erwarteter
Kreditverlust
- keine be-
eintrachtigte
Bonitat

Uber die
Laufzeit
erwarteter
Kreditverlust
- beeintrach-
tigte Bonitat

Erwarteter
12-Monats-
Kreditverlust

Uber die
Laufzeit iiber die
erwarteter Laufzeit
Kreditverlust erwarteter
—keine be-  Kreditverlust
eintrachtigte - beeintrach-
Bonitdt tigte Bonitat

Sehr gute bis gute
Bonitadt (sehr geringes
Ausfallrisiko)

Gute bis befriedigende
Bonitdt (geringes
Ausfallrisiko)

124.546

Befriedigende Bonitat
(durchschnittliches
Ausfallrisiko)

16.522

25.600

Ausreichende Bonitat
(erhdhtes Ausfallrisiko)

Mangelhafte Bonitat
(hohes Ausfallrisiko)

Ungeniigende Bonitat
(sehr hohes Ausfallrisiko)

- 3.776

Bruttobuchwert
gesamt

16.522

150.146

- 3.776

Wertberichtigung

182

668

- 3.776

0Cl - sonstiges Ergebnis

1.769

Nettobuchwert
gesamt

14.571

149.478

Fir die gestundete Kaufpreisforderung ACCENTRO wird aufgrund bestehender Sicherheiten kein erwarte-
ter Kreditverlust beriicksichtigt. Gleiches gilt fiir die gestundeten verbliebenen Forderungen aus der Ver-
duBerung von 1.400 Mieteinheiten an die Caesar JV Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH.

Die Zahlungsmittel sind bei Kreditinstituten hinterlegt, die Gberwiegend eine gute bis befriedigende
Bonitdt aufweisen. Die Ausleihungen bestehen zum Teil gegeniiber assoziierten Unternehmen, welche
keine aktive Geschéftstatigkeit aufweisen.
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Die Wertberichtigungen auf die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Vermdgens-
werte haben sich im Jahresverlauf wie folgt entwickelt:

2019
Uber die Laufzeit
erwarteter Kre- Uber die Laufzeit

Erwarteter  ditverlust — keine  erwarteter Kredit-

12-Monats- beeintrachtigte verlust - beein-
InTEUR Kreditverlust Bonitdt  trachtigte Bonitat Gesamt
Stand zum 01.01. nach IFRS 9 668 - 3.776 4.444
Nettoneubewertung der Wertherichtigungen - - - -
Umbuchung in iiber die Laufzeit erwartete
Kreditverluste — keine beeintrdchtigte Bonitdt - - - -
Umbuchung in iiber die Laufzeit erwartete
Kreditverluste — beeintrachtigte Bonitat - - - -
Zuriickgezahlte finanzielle Vermdgenswerte -254 - - -254
Neu erworbene finanzielle Vermdgenswerte 663 - 157 820
Stand zum 31.12. 1.076 - 3.933 5.009

2018
Uber die Laufzeit
erwarteter Kre- Uber die Laufzeit

Erwarteter  ditverlust — keine  erwarteter Kredit-

12-Monats- beeintrachtigte verlust — beein-
InTEUR Kreditverlust Bonitdt  trachtigte Bonitat Gesamt
Stand zum 01.01. nach IAS 39 - - - 3.661
Anpassung aus der erstmaligen Anwendung
des IFRS 9 - - - 1.209
Stand zum 01.01. nach IFRS 9 1.267 - 3.603 4.870
Nettoneubewertung der Wertberichtigungen - - - -
Umbuchung in iiber die Laufzeit erwartete
Kreditverluste — keine beeintrachtigte Bonitat - - - -
Umbuchung in iiber die Laufzeit erwartete
Kreditverluste — beeintrdchtigte Bonitat - - - -
Zuriickgezahlte finanzielle Vermdgenswerte -864 - - -864
Neu erworbene finanzielle Vermdgenswerte 265 - 173 438
Stand zum 31.12. 668 - 3.776 4.444
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Die Wertberichtigungen auf die zum beizulegenden Zeitwert mit Anderungen im sonstigen Ergebnis be-
werteten finanziellen Vermogenswerte haben sich im Jahresverlauf wie folgt entwickelt:

2019
Uber die Laufzeit
erwarteter Kre- Uber die Laufzeit

Erwarteter  ditverlust — keine  erwarteter Kredit-

12-Monats- beeintrachtigte verlust - beein-
InTEUR Kreditverlust Bonitdt  trachtigte Bonitat Gesamt
Stand zum 01.01. nach IFRS 9 182 - - 182
Nettoneubewertung der Wertberichtigungen - - - -
Umbuchung in iiber die Laufzeit erwartete
Kreditverluste — keine beeintrachtigte Bonitat - - - -
Umbuchung in iiber die Laufzeit erwartete
Kreditverluste — beeintrdchtigte Bonitat - - -
Zuriickgezahlte finanzielle Vermdgenswerte - - - -
Neu erworbene finanzielle Vermdgenswerte 6 - - 6
Stand zum 31.12. 188 - - 188

2018
Uber die Laufzeit '
erwarteter Kre- Uber die Laufzeit

Erwarteter  ditverlust — keine  erwarteter Kredit-

12-Monats- beeintrachtigte verlust — beein-
In TEUR Kreditverlust Bonitdt  trachtigte Bonitat Gesamt
Stand zum 01.01. nach IAS 39 - - - -
Anpassung aus der erstmaligen Anwendung
desIFRS 9 - - - 210
Stand zum 01.01. nach IFRS 9 210 - - 210
Nettoneubewertung der Wertherichtigungen - - - -
Umbuchung in iiber die Laufzeit erwartete
Kreditverluste — keine beeintrachtigte Bonitdt - - - -
Umbuchung in iiber die Laufzeit erwartete
Kreditverluste — beeintrachtigte Bonitat - - -
Zuriickgezahlte finanzielle Vermdgenswerte -28 - - -28
Neu erworbene finanzielle Vermdgenswerte - - - -
Stand zum 31.12. 182 - - 182

(C) Liquiditatsrisiko

DieVerantwortung fiir das Liquiditatsrisikomanagement liegt beim Vorstand, der einangemessenes Konzept
zur Steuerung der kurz-, mittel- und langfristigen Finanzierungs- und Liquiditatsanforderungen aufgebaut
hat. Der Konzern steuert Liquiditatsrisiken durch stindiges Uberwachen der prognostizierten und tatsich-
lichen Cashflows und durch Abstimmungen der Falligkeitsprofile von finanziellen Verm&genswerten und
Verbindlichkeiten. Ziel des Liquiditdtsmanagements ist die Sicherstellung der jederzeitigen Zahlungsfahig-
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keit durch einen ausreichenden Bestand an Liquiditatsreserven sowie die Optimierung des gruppeninternen
Liquiditatsausgleichs.

In durch Unternehmenskaufe ibernommenen Kreditvertragen hat sich der Konzern teilweise zur Einhal-
tung vertraglich festgelegter Financial Covenants, unter anderem im Zusammenhang mit der Erzielung
operativer Cashflows auf Ebene der Objektgesellschaften, verpflichtet. Das Asset-Management dieser Port-
folios ist auf die Einhaltung dieser Financial Covenants ausgerichtet.

GleichermaBlen sind fiir die begebenen Anleihen Kreditbedingungen vereinbart, deren Nichteinhaltung
zu einem Liquiditatsrisiko fihren kann. Im Falle eines VerstoBes gegen Kreditbedingungen, z.B. bei Kont-
rollwechsel, kénnen diese Anleihen und Wandelanleihen vorzeitig zur Riickzahlung gekiindigt werden. Wir
verweisen dazu auf die Darstellung in Abschnitt 14.7 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag.

Der ADLER-Konzern verfligte zum Bilanzstichtag Uber Zahlungsmittel von TEUR 237.415 (Vorjahr:
TEUR 77.655). Darliber hinaus werden verfligungsbeschrankte zweckgebundene Zahlungsmittel in Hohe
von TEUR 82.125 (Vorjahr: TEUR 46.502) unter den sonstigen kurzfristigen Vermogenswerten ausgewiesen.

Aus den nachfolgenden Liquiditatsanalysen sind die vertraglich vereinbarten (undiskontierten) Zahlungs-
strdme der origindren finanziellen Verbindlichkeiten sowie der derivativen Finanzinstrumente einschlief3-
lich der Zinszahlungen zum jeweiligen Bilanzstichtag ersichtlich. In die Analysen wurden alle Finanzinstru-
mente, die sich jeweils zum Bilanzstichtag im Bestand befanden, einbezogen. Planzahlungen fiir zukiinftige
neue Verbindlichkeiten wurden nicht berlicksichtigt. Variable Zinszahlungen wurden unter Zugrundele-
gung der entsprechenden Spotzinssatze zum jeweiligen Bilanzstichtag ermittelt. Beziiglich der Mittelab-
flisse aus den Wandelanleihen wurde unterstellt, dass keine Wandlung erfolgt.

31.12.2019 Mittelabfliisse

InTEUR 2020 2021 2022 2023 2024 > 2024
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 337.990"  1.126.493 214.689 82.068 94.520 590.954
Verbindlichkeiten aus Anleihen 130.260 611.397 495.653 589.315 379.235 401.379
Verbindlichkeiten aus Wandelanleihen 3.256 133.503 0 0 0 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 37.380 0 0 0 0 0
Sonstige Verbindlichkeiten 46.338 380 380 380 380 760
Gesamt 555.224 1.871.773 710.722  671.763  474.135  993.093

1) EinschlieBlich Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten IFRS 5

Mittelabfliisse

31.12.2018

In TEUR 2019 2020 2021 2022 2023 >2023
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 164.146 141.109 638.895 226.735 302.676 253.279
Verbindlichkeiten aus Anleihen 67.674 365.947 543.751 35.946 535.037 669.859
Verbindlichkeiten aus Wandelanleihen 3.256 3.256 133.503 0 0 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 47.440 0 0 0 0 0
Sonstige Verbindlichkeiten 20.940 380 380 380 380 16.876
Gesamt 303.456  510.692 1.316.529  263.061  838.092  940.013

Hinsichtlich der Mittelabfllisse aus Leasingverbindlichkeiten verweisen wir auf die Darstellung unter Ab-
schnitt 12.
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(D) Finanzierungsrisiko

Der Konzern ist flir weitere Akquisitionen auf die Gewahrung von Krediten oder Kapitalerh6hungen ange-
wiesen. Ebenso ist bei auslaufenden Krediten eine Verlangerung bzw. Refinanzierung dieser Darlehen nétig.
In allen Fallen besteht das Risiko, dass eine Verlangerung nicht oder nur zu anderen Konditionen mdglich
ist. Darliber hinaus bestehen im Konzernkreis Kreditvertrage mit einem Buchwert Gber insgesamt rund
EUR 1.739 Millionen (Vorjahr: EUR1.063 Millionen), bei denen vonseiten der Banken Kreditvorgaben im Hin-
blick auf einzuhaltende Financial Covenants bestehen. Dabei muss je nach beliehenem Immobilienobjekt
mindestens ein Kapitaldienstdeckungsgrad (DSCR) zwischen 107 Prozent und 160 Prozent (Vorjahr: zwi-
schen 105 Prozent und 175 Prozent), mindestens ein Zinsdeckungsgrad (ICR) von 1,26 bis 2,10 (Vorjahr:
1,26 bis 2,10) sowie maximal ein Beleihungsauslauf (LTV) zwischen 60 Prozent und 80 Prozent (Vorjahr:
zwischen 65 Prozent und 82 Prozent) bzw. ein Beleihungsauslauf (LTMLV) von nicht héher als 74 Prozent
(Vorjahr: nicht hoher als 82 Prozent) erreicht werden. Einzelne Kreditvertrdge sehen einen Minimumum-
fang an verpflichtend durchzufiihrenden Instandsetzungen oder Mindestmieteinnahmen vor. Sofern die
kreditvertraglich vereinbarten InstandsetzungsmafBnahmen nicht durchgefiihrt werden, ist in Hohe der
nicht durchgefiihrten Instandhaltungen eine entsprechend hohe Barreserve auf verfligungsbeschrankten
Konten vorzuhalten. Bei einer Verletzung der Kreditvorgaben kdnnte es zu unterschiedlichen Sanktions-
mafBnahmen der Kreditgeber bis hin zu einer Kiindigung der Kredite kommen.

Gleichermallen sind fir die emittierten Wandelanleihen und Unternehmensanleihen Kreditbedingungen
vereinbart, deren Eintritt zu einem Liquiditatsrisiko fihren kann. Im Falle eines Eintritts bestimmter Kre-
ditbedingungen kdnnen diese Wandelanleihen und die Unternehmensanleihen vorzeitig zur Riickzahlung
gekindigt werden.

(E) Wahrungsrisiko

Im Zuge der Erwerbe der ADO Group und der BCP hat ADLER insgesamt funf Anleihen Gilbernommen.
Alle fuinf Anleihen wurden in Neuen Israelischen Schekeln (NIS) begeben. Die Anleihen sind zudem an den
israelischen Konsumentenpreisindex (Consumer Price Index — CPI) gekoppelt. Da es in Bezug auf den NIS
oder CPI keine korrespondierenden Assets im ADLER-Konzern gibt, ist die ADLER Real Estate AG einem
Wechselkursrisiko EUR/NIS sowie einem Risiko aus der Schwankung des CPI ausgesetzt. Die Schwankung
beider Faktoren kann zu einer veranderten Belastung aus Zinsen und Tilgungen der Anleihen fiihren.

Ware der Wechselkurs (EUR/NIS) zum 31. Dezember 2019 um 5 Prozent hoher/niedriger, hatte sich der
Zeitwert der Anleihen um TEUR 20.584 (Vorjahr: TEUR 5.212) bzw. TEUR -20.584 (Vorjahr: TEUR -5.760)
verandert. Hatte sich der CPl um 3 Prozent erhoht/verringert, hétte sich der Zeitwert der Anleihen um
TEUR -12.527 (Vorjahr: TEUR -884) bzw. TEUR 10.572 (Vorjahr: TEUR 312) verandert.

Zur Reduzierung des Wechselkursrisikos (EUR/US-Dollar) werden bei der BCP Fremdwadhrungsderivate ein-
gesetzt (siehe Abschnitt 11.3). Ware der Wechselkurs zum 31. Dezember 2019 um 5 Prozent héher/niedriger,
hatten sich die Zeitwerte (TEUR 1.635; Vorjahr: TEUR -253) der Derivate um einen Wert von TEUR 1.500 (Vor-
jahr: TEUR 2.750) bzw. TEUR -1.500 (Vorjahr: TEUR -2.750) verandert.

11.3 Derivative Finanzinstrumente

Derivative Finanzinstrumente werden im Konzern insbesondere zur Absicherung von Zinséanderungsrisiken
bei variabel verzinslichen Darlehensvereinbarungen eingesetzt. Es existieren keine wesentlichen Bonitatsri-
siken, da die Zinssicherungsinstrumente mit den finanzierenden Banken abgeschlossen werden. Daneben
werden auf Ebene der BCP auch Fremdwahrungsderivate eingesetzt.
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Die Zeitwerte der Zinssicherungskontrakte betragen zum Bilanzstichtag TEUR -6.364 (Vorjahr: TEUR -6.079).
Nachfolgend werden die Zeitwerte und Nominalwerte der Zinssicherungskontrakte nach der Restlaufzeit

gegliedert:

Zeitwerte Nominal
InTEUR 2019 2018 2019 2018
Bis zu 1 Jahr -393 -386 2.613 6.406
Mehr als 1 Jahr und bis zu 5 Jahre -5.702 -2.103 184.472 123.154
Mehr als 5 Jahre und bis zu 10 Jahre -269 -3.590 7.651 55.387
Summe -6.364 -6.079 194.735 184.946

Die Zeitwerte der Fremdwahrungsderivate betragen zum Bilanzstichtag TEUR 1.635 (Vorjahr: TEUR -253).
Nachfolgend werden die Zeitwerte und Nominalwerte nach der Restlaufzeit gegliedert:

Zeitwerte Nominal
In TEUR 2019 2018 2019 2018
Bis zu 1 Jahr 1.635 -196 30.000 42.706
Mehr als 1 Jahr und bis zu 5 Jahre 0 -57 0 12.294
Mehr als 5 Jahre und bis zu 10 Jahre 0 0 0 0
Summe 1.635 -253 30.000 55.000

Die derivativen Finanzinstrumente werden im Rahmen der Zugangsbewertung zu ihrem beizulegenden
Zeitwert, der ihnen am Tag des Vertragsabschlusses beizumessen ist, bewertet. Die Folgebewertung erfolgt
ebenfalls zum am jeweiligen Bilanzstichtag geltenden Zeitwert.

Nachfolgend sind die Zeitwerte der Derivate nach Bilanzpositionen gegliedert:

Bilanzposition Sicherungsbeziehung

InTEUR nach IFRS 9 31.12.2019 31.12.2018
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte

(erfolgswirksam zum Zeitwert) nein 1.637 139
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

(erfolgswirksam zum Zeitwert) nein -393 -583
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten

(erfolgswirksam zum Zeitwert) nein -5.973 -5.888
Summe -4.729 -6.332

Im Geschéftsjahr wurde aus Derivaten ein Bewertungsergebnis von TEUR 1.805 erzielt (Vorjahr: TEUR 5.685).
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12. ANGABEN ZU LEASINGVERHALTNISSEN NACH IFRS 16

Der Effekt aus der erstmaligen Anwendung von IFRS 16 auf die Leasingverhéltnisse des Konzerns ist unter 2.2
beschrieben. Aufgrund der fiir IFRS 16 von ADLER angewendeten Ubergangsmethode (modifiziert retrospekti-
ve Anwendung) wurden die Vergleichsinformationen des Vorjahres nicht an die neuen Vorschriften angepasst.

Leasingverhaltnisse als Leasingnehmer
ADLER geht insbesondere fiir folgende Vermégenswerte Leasingverhiltnisse ein:

+ Erbpachtvertrdge fiir Grund und Boden (Erbbaurechte)

+ Mietvertrage fiir Burofldchen, Garagen und Lagerflachen (Immobilien)

+ Mietvertrage fir Pkw und Nutzfahrzeuge (Fahrzeuge)

« Mietvertrage fiir Hardware sowie flir Warmeerzeugungsanlagen (Hardware und Contracting)

Die Erbbaurechtsvertrage haben Laufzeiten von bis zu 200 Jahren und sehen zum Teil ein Vorrecht auf Erneu-
erung des Erbbaurechts im Fall einer erneuten Bestellung eines Erbbaurechts nach Ablauf des Vertrags bzw.
in Verkaufsféllen des Grund und Bodens ein Vorkaufsrecht des Erbbaurechtsnehmers vor. Verlangerungs- und
Kaufoptionen bestehen aus Sicht des Leasingnehmers nicht. Die Erbbaurechtszahlungen sind zum Teil index-
orientiert. Die Abzinsung der zukiinftigen Zahlungsabflisse erfolgt durch objektspezifische Liegenschafts-
zinssatze bzw. marktbasiert ermittelte Diskontierungszinssatze in Hohe von 4,0 Prozent bis 7,8 Prozent. Der
Uberwiegende Teil der Erbbaurechtsvertrdge wurde bereits nach IAS 17 als Finanzierungsleasing eingestuft.

ADLER mietet Buroflachen, Garagen und Lagerflichen. Diese Leasingvereinbarungen haben in der Regel
keine feste Laufzeit und kdnnen mit Einhaltung einer bestimmten Frist durch die Vertragspartner gekiindigt
werden. ADLER ist bei der Ermittlung der Laufzeit davon ausgegangen, dass die jeweiligen Mietvertrage tber
funf Jahre Bestand haben werden, auB3er es lagen konkrete Hinweise auf eine kiirzere Nutzung vor. Manche
Leasingvereinbarungen sehen zuséatzliche Mietzahlungen auf Basis der Verdnderung lokaler Preisindizes vor.
Diese Leasingverhaltnisse wurden bisher nach IAS 17 als Operating-Leasingverhéltnisse eingestuft.

Die Laufzeiten der Leasingvereinbarungen fiir Pkw und Nutzfahrzeuge liegen in der Regel zwischen drei
und vier Jahren. Verldngerungsoptionen und Kaufoptionen liegen in der Regel nicht vor bzw. werden nicht
ausgeubt. Diese Leasingverhaltnisse wurden bisher ebenfalls nach IAS 17 als Operating-Leasingverhaltnisse
eingestuft.

ADLER mietet Hardware sowie Warmeerzeugungsanlagen (Contracting). Die Laufzeiten der Leasingver-
einbarungen fir Hardware liegen in der Regel zwischen vier und fiinf Jahren. Verldngerungsoptionen und
Kaufoptionen liegen liegen Ublicherweise nicht vor bzw. werden nicht ausgelibt. Die Mietvertrage fiir
Waérmeerzeugungsanlagen im Rahmen von Contracting- Vereinbarungen laufen nach und nach bis spétes-
tens 2031 aus und werden nicht verlangert.

Die Abzinsung der Leasingverpflichtungen, welche nicht aus Erbbaurechten resultieren, erfolgt mit dem
Grenzfremdkapitalzinssatz. Dabei wurden im Berichtsjahr Abzinsungssatze zwischen 2,05 Prozent und
3,00 Prozent berticksichtigt.

In der Bilanz weist ADLER Nutzungsrechte, die nicht die Definition einer als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilie erfiillen, in den Sachanlagen und Leasingverbindlichkeiten in den sonstigen Verbindlichkeiten
aus. Nutzungsrechte an als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (Erbbaurechte), die nach IAS 40 mit
dem beizulegenden Zeitwert bewertet werden, werden ebenfalls mit dem beizulegenden Zeitwert bewer-
tet und unter den Investment Properties ausgewiesen.
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In der folgenden Tabelle werden die Nutzungsrechte, die nicht die Definition von als Finanzinvestition ge-

haltene Immobilien erfillen, dargestellt.

In TEUR Hardware/

2019 Immobilien Fahrzeuge Contracting Gesamt
Buchwerte 01.01. 0 0 0 0
Zugang Erstanwendung (+) 4.578 1.781 335 6.694
Zugang Unternehmenserwerb 365 0 0 365
Zugang Ifd. Jahr (+) 259 1.201 968 2427
Abschreibungen (-) -1.299 -889 -288 -2.476
Abgdnge (=) 0 -55 -20 -75
Buchwerte 31.12. 3.903 2.038 995 6.936

In der folgenden Tabelle werden die tibrigen in der Konzerngesamtergebnisrechnung erfassten Betrdge im
Zusammenhang mit Leasingverhaltnissen (inklusive Erbbaurechte) dargestellt:

In TEUR

2019 Gesamt
Zinsaufwendungen fiir Leasingverbindlichkeiten 1.179
Aufwendungen fiir kurzfristige Leasingverhéltnisse 137
Aufwendungen fiir Leasingverhdltnisse von geringem Wert 1.928
Summe 3.244

Die Aufwendungen fiir Leasingverhéltnisse von geringem Wert beruhen im Wesentlichen auf Mieten fiir
Aufzugsnotrufgerdte, Rauchmelder, Heizkosten- und Wasserzahler.

Die Buchwerte der Leasingverbindlichkeiten und die kumulierten Leasingzahlungen Uber die Laufzeit

gliedern (jeweils inklusive Erbbaurechte) sich wie folgt nach der Fristigkeit:

Leasing- Leasing-

In TEUR Buchwert2019  zahlungen 2019 Buchwert2018  zahlungen 2018
Bis zu einem Jahr 2.701 3.798 46 746
Ein bis fiinf Jahre 4.258 8.205 1.147 2.985
Mehr als fiinf Jahre 16.267 88.998 10.906 81.167
23.226 101.001 12.099 84.898

Abziiglich zukiinftiger Zinsaufwand -71.775 -72.799
Gesamt 23.226 23.226 12.099 12.099

Im Geschéftsjahr 2018 betrafen die Buchwerte und Leasingzahlungen Erbbaurechte, welche als Finanzie-

rungsleasing eingestuft worden sind.
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Leasingverhaltnisse als Leasinggeber

ADLER vermietet seine als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien. Aus Leasinggebersicht werden diese
Leasingverhaltnisse als Operating-Leasingverhéltnisse eingestuft, da diese nicht im Wesentlichen alle mit
dem Eigentum verbundenen Risiken und Chancen tbertragen.

Die Erlose aus der Weiterbelastung von Aufwendungen fiir Grundsteuer und Gebaudeversicherung in Hohe
von TEUR 17.083 fallen ab dem Geschéftsjahr 2019 in den Anwendungsbereich von IFRS 16.

Anspriiche auf Leasingzahlungen aus langfristigen Operating-Leasingverhaltnissen bestehen in der Regel
bei der Vermietung von Gewerbeimmobilien. Im Bereich der Wohnimmobilien bestehen in der Regel Miet-
vertrdge mit der gesetzlichen Kiindigungsfrist von drei Monaten. Dariiber hinausgehende Anspriiche auf
Leasingzahlungen bestehen nicht. Die in den folgenden Tabellen dargestellten Leasingzahlungen beinhal-
ten nur die Nettomieteinnahmen.

2019 Angaben zum Operating-Leasing

nach IFRS 16.97 Berichtsperiode Berichtsperiode Berichtsperiode Berichtsperiode
in TEUR 2019 2020 2021 bis 2024 ab 2025
groBer

bis 1Jahr 1-5 Jahre 5 Jahre

Summe der kiinftigen Leasingzahlungen
aufgrund unkiindbarer Operating-Leasingverhaltnisse
als Leasinggeber 248.734 66.936 31.291 21.375

2018 Angaben zum Operating-Leasing

nach I1AS 17.56 Berichtsperiode Berichtsperiode Berichtsperiode Berichtsperiode
in TEUR 2018 2019 2020 bis 2023 ab 2024
groBer

bis 1Jahr 1-5 Jahre 5 Jahre

Summe der kiinftigen Leasingzahlungen
aufgrund unkiindbarer Operating-Leasingverhaltnisse
als Leasinggeber 238.207 85.736 78.320 86.485

13. KAPITALRISIKOMANAGEMENT

Der Konzern steuert sein Kapital mit dem Ziel, die Ertrage der Unternehmensbeteiligten durch Optimierung
des Verhaltnisses von Eigen- zu Fremdkapital zu maximieren. Dabei wird sichergestellt, dass alle Konzern-
unternehmen unter der Unternehmensfortfiihrungspramisse operieren kdnnen. Als wichtige Kennzahl fir
das Kapital wird dabei das bilanzielle Konzerneigenkapital verwendet.

Die Gesellschaft unterliegt als Aktiengesellschaft den Mindestkapitalanforderungen des deutschen Aktien-
rechts. Zusatzlich unterliegt der Konzern tiblichen und branchenspezifischen Mindestkapitalanforderungen
der Kreditwirtschaft, insbesondere bei der Finanzierung spezifischer Immobilienobjekte. Diese Mindest-
kapitalanforderungen werden laufend tiberwacht und wurden im Geschéftsjahr wie auch im Vorjahr erfullt.
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Das Risikomanagement iberprift quartalsweise die Kapitalstruktur des Konzerns. Um den kreditwirtschaft-
lichen Anspriichen der externen Kapitalanforderungen sowie den Financial Covenants zahlreicher Darle-
hensvertrdage Rechnung zu tragen, werden buchhalterische Kennziffern ermittelt und prognostiziert. Dazu
gehoren auch objektspezifische Kapitaldienstquoten, Loan-to-Value-Ziffern sowie vertraglich festgelegte
Bilanz- und Erfolgsrelationen.

Die Eigenkapitalquote stellt sich zum Jahresende wie folgt dar:

In TEUR 31.12.2019 31.12.2018
Eigenkapital (inkl. Anteile nicht beherrschender Gesellschafter) 3.547.857 1.579.631
Bilanzsumme 10.681.677 5.856.631
Eigenkapitalquote in % 33,2 27,0

Das Verhaltnis der Nettofinanzverbindlichkeiten zu den um die Zahlungsmittel bereinigten Vermégenswer-
ten (LTV) ohne Beriicksichtigung der Wandelanleihen betrdgt 49,4 Prozent (Vorjahr: 61,4 Prozent). Fiir wei-
tere Details verweisen wir auf die Ausfihrungen im zusammengefassten Lagebericht zur Vermdgenslage.
14. SONSTIGE ANGABEN

14.1 Sonstige finanzielle Verpflichtungen und Eventualschulden

(A) Sonstige finanzielle Verpflichtungen
Zum Bilanzstichtag bestehen die folgenden wesentlichen finanziellen Verpflichtungen:

In TEUR 2019 2018

Miet- und Leasingverpflichtungen

—innerhalb eines Jahres féllig 6.647 6.537
— Félligkeit zwischen 1und 5 Jahren 17.706 17.644
— Félligkeiten groRer 5 Jahre 11.995 12.654

36.348 36.835

Verwaltervertrage, Supportvertrage

—innerhalb eines Jahres féllig 20.310 15.067
— Falligkeit zwischen 1 und 5 Jahren 6.017 8.777
— Falligkeiten groBer 5 Jahre 2.605 288

28.931 24132

Verpflichtungen aus Erwerbsvorgangen/Projektentwicklungen
— offene Baukosten 269.061 513.062

Gesamt 572.852 574.029
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Die Verpflichtungen aus Miet- und Leasingvertrdgen resultieren aus Leasingverhdltnissen von geringem
Wert bzw. aus kurzfristigen Leasingverhdltnissen im Sinne von IFRS 16 sowie aus Vertrdgen, die nicht dazu
berechtigen, die Nutzung eines identifizierten Vermodgenswertes flr einen bestimmten Zeitraum zu kont-
rollieren.

Die offenen Baukosten resultieren aus Immobilienprojektentwicklungen, deren Baubeginn bereits gesetzt
wurde. Die offenen Baukosten werden den Residualwertgutachten fiir diese Projekte (siehe Abschnitt 8.3)
entnommen und stellen somit eine Schatzung dar, welche Kosten bis zur Fertigstellung des jeweiligen Pro-
jektes anfallen werden.

(B) Eventualschulden

Im Zusammenhang mit der inzwischen verduf3erten Beteiligung an der conwert Immobilien Invest SE hat die
dsterreichische Ubernahmekommission in einem (ibernahmerechtlichen Nachpriifungsverfahren gemaf
§ 33 Ubernahmegesetz (hachfolgend: UbG) durch mittlerweile rechtskriftigen Bescheid festgestellt, die Ge-
sellschaft habe durch gemeinsame Absprachen mit weiteren Personeni.S.d.§ 1Z.6 UbG eine kontrollierende
Beteiligung an conwert erlangt und nachfolgend ein Pflichtangebot gemé&B § 33 Abs. 1 Z. 2 UbG zu Unrecht
unterlassen. Daher kdnnte die Gesellschaft zukiinftig mit Restitutionsverfahren und Verwaltungsstrafen be-
lastet werden. Derartige Verfahren sind in Osterreich, soweit ersichtlich, in der Vergangenheit bislang nicht
gefiihrt worden. Sowohl Anzahl als auch konkrete Ausgestaltung solcher Verfahren lassen sich aus heuti-
ger Sicht nicht ermitteln. In diesem Zusammenhang fiihrt die ADLER drei Rechtsstreite gegen Gesellschaf-
ten, die die ADLER auf Schadenersatz in Anspruch nehmen mochten. Der Streitwert betrdgt insgesamt ca.
EUR 1,2 Millionen. Die im ersten Rechtsstreit geltend gemachten Anspriiche wurden bereits in zwei Instanzen
abgewiesen. Die zwei weiteren Rechtsstreite befinden sich noch im Anfangsstadium. Die ADLER weist die
durch die Ubernahmekommission festgestellten, aber im tibernahmerechtlichen Nachpriifungsverfahren
nicht durch eine zweite Instanz nachprifbaren Tatsachen weiterhin als unzutreffend und fehlerhaft zurtick.

Im Zusammenhang mit dem Erwerb der Anteile an BCP wurde vor dem Tel Aviv District Court, Tel Aviv/
Israel, von einem Minderheitsaktionar Klage erhoben. Mittels dieser Klage wird eine Benachteiligung gel-
tend gemacht, nach der die Mehrheitsgesellschafter Redzone Empire Holding Limited, Zypern, und die drei
Mitglieder des Senior Managements ihre Anteile vollstandig an die ADLER verkaufen, wahrend die tibrigen
Minderheitsgesellschafter der BCP im Rahmen des STO ihre Anteile nur in limitiertem Umfang einbringen
konnten. Im Rahmen der Klage wurde ein Streitwert von NIS 78 bis 116 Millionen (entspricht ca. EUR 18 bis
27 Millionen), dem Gesamtwert der betroffenen Anteile der Minderheitsgesellschafter, geltend gemacht.
Zum jetzigen Zeitpunkt sind die Erfolgsaussichten der Klage noch nicht absehbar. Aus Sicht der Gesellschaft
wird das Risiko allerdings als sehr gering eingeschatzt, da man sich im Rahmen des gesamten Erwerbsvor-
gangs umfassend anwaltlich beraten lassen hat, sodass hierfiir aus Sicht von ADLER keine bilanzielle Risiko-
vorsorge zu treffen war.

Im Rahmen der Finanzierung einer Projektentwicklung in Diisseldorf hat die BCP Buirgschaften in Hohe von
insgesamt EUR 12,4 Millionen (Vorjahr: EUR 9,0 Millionen) abgegeben. Das Risiko der Inanspruchnahme
wird aktuell als gering eingeschatzt, da allen Finanzierungsverpflichtungen bisher nachgekommen wurde.

14.2 Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Nach IAS 24 ,Angaben Uber Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen” werden als nahe-
stehende Unternehmen und Personen u.a. Mutter- und Tochterunternehmen sowie Tochtergesellschaften
einer gemeinsamen Muttergesellschaft, assoziierte Unternehmen, juristische Personen unter Einfluss des
Managements und das Management des Unternehmens definiert. Geschaftsvorfalle zwischen der ADLER und
ihren Tochterunternehmen werden durch Konsolidierung eliminiert und somit im Anhang nicht erlautert.
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Der Konzern weist zum Bilanzstichtag folgende wesentlichen Darlehensforderungen inklusive Zinsan-
spriiche gegeniber den nicht konsolidierten Unternehmen, den assoziierten Unternehmen bzw. Gemein-
schaftsunternehmen auf:

In TEUR 2019 2018
MRT (Mountleigh Roland Ernst) B.V. 2.6%4 2.658
Stovago B.V. 1.239 1.118
Brack Capital (Chemnitz) B.V. 4.000 4.000
Tuchmacherviertel GmbH & Co. KG 3.775 3.667
AB Immbilien B.V. 46.000 0
Caesar Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH 42.361 0
Nominalwerte gesamt 100.069 11.443
Kumulierte Wertberichtigungen -4.546 -3.776
Buchwerte zum 31.12. 95.523 7.667

Weitere Geschéftsbeziehungen, die mit nicht konsolidierten Unternehmen oder mit assoziierten Unterneh-
men bzw. Gemeinschaftsunternehmen bestehen, sind insgesamt von untergeordneter Bedeutung.

Dem Management in Schlisselpositionen der ADLER gehéren Aufsichtsrat und Vorstand an. Die Vergltung
dieses Personenkreises setzt sich wie folgt zusammen:

In TEUR 2019 2018
Vergiitung des Aufsichtsrats 261 229
Vergiitung des Vorstands 2.069 3.362

In der laufenden Verglitung des Vorstands sind Zahlungen in Hoéhe von TEUR 59 (Vorjahr: TEUR 515) aus
ausgeubten SARs enthalten. Zusatzlich zur laufenden Vergiitung erhielt der Vorstand im Geschéftsjahr 2019
im Rahmen des SAR-Programms insgesamt 44.338 Stlick SARs mit einem durchschnittlichen beizulegenden
Zeitwert von EUR 1,17 je SAR. Mit Ausnahme des Rechts der Gesellschaft, die Stock Appreciation Rights
anstatt einer Barvergltung durch Aktien der Gesellschaft zu ersetzen, bestehen keine Aktienoptionen zu-
gunsten der Vorstande.

Ein Vorstandsmitglied der ADLER ist zugleich Geschéftsfiihrer und Gesellschafter der Consortium Finance Li-
mited, London/Vereinigtes Kdnigreich. Im Berichtsjahr wurden an die Consortium Finance Limited insgesamt
Zahlungen in Hohe von TEUR 1.677 (Vorjahr: TEUR 2.071 inklusive Zahlungen aus ausgelibten SARs) geleistet.
Diese enthalten neben der Vorstandsvergitung dieses Vorstandsmitglieds auch nicht abziehbare Vorsteu-
erbetrage, die Miete fiir die Geschaftsraume in London, erstattete Reisekosten sowie sonstige Verwaltungs-
kosten dieser Gesellschaft. Diese Aufwendungen werden in Héhe von TEUR 1.677 (Vorjahr: TEUR 1.613) unter
den sonstigen betrieblichen Aufwendungen ausgewiesen. Offene Verbindlichkeiten bestehen diesbeziiglich
nicht. ADLER hat der Consortium Finance Limited ein verzinsliches Darlehen (Zinssatz 1 Prozent p.a.) in Hohe
von TEUR 400 eingerdaumt, welches zum 31. Dezember 2020 zur Riickzahlung féllig wird.

Die Angabe der Bezlige jedes einzelnen Vorstandsmitglieds unter Namensnennung gemaf3 § 314 Abs. 1 Nr. 6a

Satz 5 bis 9 HGB unterbleibt, da die Hauptversammlung 2016 einen entsprechenden Beschluss gefasst hat,
der fir die Dauer von funf Jahren gilt.
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14.3 Honorare fiir den Konzernabschlusspriifer

Das vom Abschlussprifer fur das jeweilige Geschaftsjahr berechnete Gesamthonorar ergibt sich wie folgt:

In TEUR 2019 2018
Abschlusspriifungsleistungen 735 671
Andere Bestdtigungsleistungen 137 87
Sonstige Leistungen 26 60
Gesamt 898 818

Von den Honoraren der Abschlussprifungsleistungen entfallen TEUR 14 auf das Vorjahr (Vorjahr: TEUR -32).
Andere Bestatigungsleistungen enthalten im Rahmen von Kapitalmarkttransaktionen vorgenommene Leis-
tungen (Erteilung von Comfort Letter sowie Priifungen von Gewinnprognosen). Die sonstigen Leistungen
umfassen die Unterstiitzung bei ausgewahlten Bilanzierungsfragen. Dartiber hinaus wurden von der beauf-
tragten Priifungsgesellschaft nur Abschlusspriifungen bei beherrschten Unternehmen durchgefiihrt.

14.4 Mitarbeiter

Die Anzahl der beschéftigten Mitarbeiter betrug durchschnittlich:

Anzahl 2019 2018
Vorstandsmitglieder 3 3
Festangestellte Mitarbeiter 888 790
Gesamt 891 793

14.5 Erlauterungen zur Konzernkapitalflussrechnung

Der Finanzmittelfonds entspricht grundsatzlich dem Bestand an Zahlungsmitteln in Héhe von TEUR 237.415
(Vorjahr TEUR 77.655). Im Berichtsjahr beinhaltet der Finanzmittelfonds auch Zahlungsmittel aus aufge-
gebenem Geschaftsbereich in Héhe von TEUR 387.558 (Vorjahr TEUR 0). Er erhohte sich insgesamt um
TEUR 547.318 (Vorjahr: erhohte sich um TEUR 290.578). Der Konzern war jederzeit in der Lage, seinen
Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.

Unter den sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerten sind des Weiteren verfligungsbeschrénkte zweck-
gebundene liquide Mittel in Hohe von TEUR 82.125 (Vorjahr: TEUR 46.502) ausgewiesen.

Die Zahlungsstrome werden unterteilt nach der laufenden Geschéftstatigkeit, (Des-)Investitions- und Finan-
zierungstatigkeit ausgewiesen. Fir die Darstellung des Cashflows aus laufender Geschaftstatigkeit wurde
die indirekte Ermittlungsmethode gewahlt.

Nach der Bereinigung von zahlungsunwirksamen Aufwendungen und Ertrdgen und unter Beriicksichtigung
der Veranderungen des Working Capital sowie der Investitionen in Vorratsimmobilien (Handelsbestand)
erzielte der ADLER-Konzern insgesamt aus laufender Geschaftstatigkeit einen Finanzmittelzufluss von
TEUR 94.359 (Vorjahr: TEUR 130.999).
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Der Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit betrdgt TEUR 146.929 (Vorjahr: Mittelabfluss TEUR 609.077). Der
Mittelabfluss ist mit TEUR 254.185 im Wesentlichen auf den Erwerb von Finanzanlagen durch die ADO Pro-
perties (Beteiligung an der Consus) sowie mit TEUR 200.691 auf Investitionen in den Immobilienbestand (In-
vestment Properties) zurtickzufiihren. Gegenlaufig haben sich mit TEUR 67.033 der Erwerb der ADO Group
inkl. der ADO Properties (die erworbenen Nettozahlungsmittel tibersteigen den Kaufpreis), mit TEUR 170.705
dieVerduBerungen des Non-Core-Portfolios und der Gewerbeimmobilien der BCP sowie die Vereinnahmung
einer weiteren Kaufpreiszahlung fiir die Anteile an der ACCENTRO in Hohe von TEUR 97.937 ausgewirkt.

Der Mittelzufluss aus Finanzierungstatigkeit betragt TEUR 600.036 (Vorjahr: Mittelzufluss TEUR 187.825)
und ist im Wesentlichen bedingt durch die Begebung der Unternehmensanleihe 2019/2022 in H6he von
TEUR 400.000 (nominal) sowie die Aufnahme des Briickenkredits zur Finanzierung des Erwerbs der Anteile
an der ADO Group. Gegenldufig haben sich insbesondere der Erwerb der Anteile von nicht beherrschenden
Gesellschaftern an mehreren Tochtergesellschaften der BCP fiir TEUR 90.807 sowie die vorzeitige Riickzahlung
der Unternehmensanleihe 2015/2020 in Hohe von TEUR 300.000 (nominal) ausgewirkt.

Im Folgenden werden zahlungswirksame Verédnderungen, Anderungen aufgrund der Erlangung oder des
Verlustes der Beherrschung (iber Tochterunternehmen oder andere Geschéftsbetriebe, Anderungen auf-
grund von Zinsabgrenzungen, Anderungen aufgrund der Effektivzinsmethode, Anderungen aufgrund der
Ausiibung von Wandlungsrechten sowie Anderungen aufgrund von Umgliederungen in einer Uberlei-
tungsrechnung zwischen den Eroffnungs- und Schlussbilanzwerten dargestellt. Wesentliche Auswirkungen
von Anderungen in den Wechselkursen bestehen nicht.

Zahlungswirksam

In TEUR 31.12.2018

Langfristige Schulden

Verbindlichkeiten aus Wandelanleihen 117.516 0
Verbindlichkeiten aus Anleihen 1.961.111 75.725
Finanzschulden gegeniiber Kreditinstituten 1.476.187 1.304.841
Leasingverbindlichkeiten 0 0

Kurzfristige Schulden

Verbindlichkeiten aus Wandelanleihen 1.756 -3.256
Verbindlichkeiten aus Anleihen 40.260 -42.754
Finanzschulden gegeniiber Kreditinstituten 142.408 -610.662
Leasingverbindlichkeiten 0 -2.501
Summe Schulden aus Finanzierungstatigkeit 3.739.238 721.393
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Zahlungsunwirksam

Amortisation

Erstan- Index- und aufgrund der Umgliede-
wendung Erwerb/  Wahrungs- Passivierte  Effektivzins- Umgliede- rungen
IFRS16 VerauBerung  kurseffekte Zinsen methode Wandlungen rungen IFRS5  31.12.2019
0 0 0 0 4.734 -2 0 0 122.249
0 278323 9.263 0 11.105 0 -7.681 0 2.327.846
0 -59.623 0 0 2.865 0 -722.134 0 2.002.136
19.963 3.010 0 0 0 0 -2.448 0 20.525
0 0 0 3.448 0 0 0 0 1.947
0 52.580 1.606 42.638 -399 0 7.681 0 101.612
0 28.040 0 7.933 -4.584 0 722134 -127.562 157.708
2.026 728 0 0 0 0 2.448 0 2.700
21.989 303.058 10.869 54.019 13.721 -2 0 -127.562 4.736.723
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Im Vorjahr stellte sich die Uberleitungsrechnung wie folgt dar:

Zahlungs-
wirksam Zahlungsunwirksam
Amorti-
sation
aufgrund
Erwerb/ der Effek-
31.12. VerduBe- Passivierte  tivzins- Wand-  Umglie- 31.12.
InTEUR 2017 rung Zinsen methode lungen derungen 2018
Langfristige Schulden
Verbindlichkeiten aus
Wandelanleihen 119.731 0 0 0 5437 -7.652 0 117.516
Verbindlichkeiten aus
Anleihen 1.277.640 553.055 116.995 0 13.421 0 0 1.961.111
Finanzschulden gegeniiber
Kreditinstituten 749.188  121.030  629.681 417 8.785 0  -32914 1.476.187
Kurzfristige Schulden
Verbindlichkeiten aus
Wandelanleihen 6.505 -4.368 0 4,289 -573 -4.097 0 1.756
Verbindlichkeiten aus
Anleihen 42,679  -64.396 18.317 45.334 -1.674 0 0 40.260
Finanzschulden gegeniiber
Kreditinstituten 278.676  -390.352 146.760 73.657 753 0 32.914 142.408
Summe Schulden aus
Finanzierungstatigkeit 2.474.419 214.969 911.753 123.697 26.149  -11.749 0 3.739.238
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14.6 Vorstand und Aufsichtsrat

Der Vorstand von ADLER besteht zum Aufstellungszeitpunkt aus den Mitgliedern Tomas de Vargas Machuca,
Master of Science in Wirtschaftswissenschaften, Maximilian Rienecker, Master of Science in Management, und
Sven-Christian Frank, Rechtsanwalt. Frank gehort dem Vorstand als COO seit dem 9. Juni 2016 an, de Vargas
Machuca und Rienecker wurden am 22. Dezember 2017 als Co-CEOs in den Vorstand berufen.

Der Aufsichtsrat der ADLER Real Estate AG besteht aus den folgenden Mitgliedern:

— Martin Billhardt, Pfaffikon/Schweiz, Jurist, Vorsitzender, seit dem 20. Mdrz 2020

- Dr. Dirk Hoffmann, Lagos/Portugal, Jurist und Bankkaufmann, Vorsitzender, bis zum 29. Februar 2020
— Thilo Schmid, Blotzheim/Frankreich, Projektcontroller, stellvertretender Vorsitzender)

- Claus Jergensen, London/GrofB3britannien, Kaufmann

Folgende Mitglieder des Aufsichtsrats der ADLER Real Estate Aktiengesellschaft, Berlin, hatten weitere Auf-
sichtsratsmandate und Mitgliedschaften in anderen Kontrollgremien i. S. des § 125 Abs. 1 Satz 5 AktG inne:

— Martin Billhardt
Deutsche Rohstoff AG, Heidelberg (Vorsitzender des Aufsichtsrats)
Cub Greek Energy LLC, Highlands Ranch/USA (Non-executive Board Member)
Elster & Oil Gas LLC, Highlands Ranch/USA (Non-executive Board Member)
Bright Rock Energy LLC, Denver/USA (Non-executive Board Member)

- Dr. Dirk Hoffmann
WESTGRUND AG, Berlin (Vorsitzender des Aufsichtsrats)
DTH S.ar.l,, Luxemburg (Non-executive Director)
ACCENTRO Real Estate AG, Berlin (stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats)

— Thilo Schmid
Jedox AG, Freiburg (Mitglied des Aufsichtsrats)
DTH S.ar.l,, Luxemburg (Non-executive Director)
Mindlab Solutions GmbH, Stuttgart (Beirat)
cynora GmbH, Bruchsal (Beirat)

- Claus Jgrgensen
Brack Capital Properties N. V., Amsterdam/NL (Member of the Directors’ Board)
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14.7 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Im Dezember 2019 hat die ADO Properties mit ADLER ein Business Combination Agreement abgeschlos-
sen und ein freiwilliges Ubernahmeangebot fiir alle ADLER-Aktien angekiindigt. Am 7. Februar 2020 hat
die ADO Properties bekannt gegeben, dass die Annahmefrist fiir das freiwillige Ubernahmeangebot an die
ADLER-Aktiondre nach Genehmigung durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) be-
gonnen hat. Gemal} Angebotsunterlage lief die erste Angebotsfrist bis zum 6. Madrz 2020. ADO Properties
bietet fir je eine ADLER-Aktie 0,4164 Aktien der ADO Properties. Am 20. Februar 2020 haben Vorstand und
Aufsichtsrat den Aktionaren der ADLER Real Estate AG empfohlen, das Angebot der ADO Properties anzu-
nehmen. Die Empfehlung ist einschlie3lich Begriindung auf der Website von ADLER hinterlegt. Am Ende der
ersten Annahmefrist haben laut Mitteilung der ADO Properties rund 83 Prozent der ADLER-Aktionare das
Angebot angenommen. Am 12. Marz 2020 hat die weitere Annahmefrist begonnen, die am 25. Marz 2020
endete. Am Ende der erweiterten Annahmefrist haben laut Mitteilung der ADO Properties fast 92 Prozent
der ADLER-Aktionadre das Angebot angenommen.

Am 11. Februar 2020 ist nach den Anleihebedingungen der Wandelschuldverschreibung 2016/2021 ein
Kontrollwechsel eingetreten, da an diesem Tag mehr als 50 Prozent der Aktiondre der ADLER (Anleiheschuld-
nerin) das am 7. Februar 2020 verdffentlichte Ubernahmeangebot (Tauschangebot) der ADO Properties an
die Aktiondre der Anleiheschuldnerin angenommen haben. Jeder Anleihegldubiger ist damit berechtigt,
mittels Abgabe einer Riickzahlungserkldrung von ADLER zum 27. Februar 2020 (Wirksamkeitstag) die Riick-
zahlung einzelner oder aller seiner Schuldverschreibungen, fiir welche das Wandlungsrecht nicht ausgetibt
wurde und die nicht zur vorzeitigen Riickzahlung fallig gestellt wurden, zum Nennbetrag zuzlglich bis zum
Wirksamkeitstag (ausschlieBlich) auf den Nennbetrag aufgelaufener Zinsen zu verlangen. Keiner der Anleihe-
glaubiger hat von diesem Recht Gebrauch gemacht.

In Bezug auf die tibrigen Anleiheverbindlichkeiten und Finanzverbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
der ADLER haben Glaubiger bereits bis zum 11. Marz 2020 im Umfang von rund EUR 3,135 Milliarden von
insgesamt rund EUR 3,5 Milliarden auf die Austibung von Change-of-Control-Klauseln verzichtet. Auf Basis
der gefiihrten Gesprache erwartet ADLER, dass der Umfang weiter zunimmt.

Die Anleiheverbindlichkeiten der ADO Group wurden am 17. Februar 2020 vorzeitig zum Nennwert zu-
zlglich aufgelaufener Zinsen zuriickgezahlt. Die vorzeitige Riickzahlung gilt flr die Anleihen 2015/2023,
welche einen Zinskupon von 4,05 Prozent, eine Laufzeit bis 1. Januar 2023 und einen ausstehenden Betrag
in Hohe von NIS 614,4 Millionen (ca. EUR 163,4 Millionen zum aktuellen Wechselkurs) haben, sowie fir die
Anleihen 2017/2025 mit einem Zinskupon von 2,5 Prozent, einer Laufzeit bis 30. Juni 2025 und dem aus-
stehenden Betrag in Hohe von NIS 550,8 Millionen (ca. EUR 146,5 Millionen zum aktuellen Wechselkurs).
ADLER hat zur Refinanzierung den Briickenkredit, welcher zum Erwerb der Anteile an der ADO Group aufge-
nommen worden ist, um EUR 175 Millionen aufgestockt. Die restliche Betrag wurde aus den vorhandenen
Zahlungsmitteln der ADO Group beglichen.

Am 17. Februar 2020 hat der Vorsitzende des Aufsichtsrats der ADLER, Dr. Dirk Hoffmann, mit Wirkung zum
29. Februar 2020 sein Amt als Aufsichtsratsmitglied und Vorsitzender des Aufsichtsrats auf eigenen Wunsch
niedergelegt. Dr. Hoffmann soll der neuen ADLER-Gruppe beratend verbunden bleiben. Am 20. Marz 2020
wurde Martin Billhardt als neues Mitglied des Aufsichtsrats der ADLER gerichtlich bestellt.

Am 25. Mérz 2020 hat die ADO Properties ein freiwilliges éffentliches Ubernahmeangebot in bar fiir alle
ausstehenden Aktien der WESTGRUND als Tochtergesellschaft der ADLER angekiindigt.

Hinsichtlich der Auswirkungen des Corona-Virus verweisen wir auf unsere Ausfiihrungen im Risiko- und
Prognosebericht des zusammengefassten Lageberichts.
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Weitere Ereignisse, die ma3gebliche Auswirkungen auf die Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage von ADLER
haben kénnten, haben zwischen Ende des Berichtszeitraums und Redaktionsschluss dieses Berichts nicht
stattgefunden. Der Geschéftsverlauf bis zum Zeitpunkt der Berichterstattung bestétigt die im Prognosebe-
richt getroffenen Aussagen.

14.8 Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex

Die Entsprechenserklarung von ADLER wurde letztmalig im Dezember 2019 vom Vorstand abgegeben. Sie
wird den Aktiondren im Internet unter der Adresse
http://adler-ag.com/investor-relations/corporate-governance/entsprechenserklaerung

dauerhaft zugdnglich gemacht.

Die Entsprechenserkldarung der WESTGRUND AG wurde letztmalig im Dezember 2019 von deren Vorstand
abgegeben. Sie wird den Aktiondren im Internet unter der Adresse

http://www.westgrund.de/investor-relations/corporate-governance/entsprechenserklaerung
dauerhaft zuganglich gemacht.

Berlin, den 25. Marz 2020 /
—xl
e trz

Tomas de Vargas Machuca MaximiliagiRienecker Sven-Christian’Frank
Co-CEO Co-CEO CO0
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Nr. Gesellschaft Sitz

Verbundene Unternehmen, die vollkonsolidiert in den Konzernabschluss einbezogen werden

1 ADLER Real Estate AG (Muttergesellschaft) Berlin

2 ADLER Real Estate Service GmbH Hamburg

3 Verwaltungsgesellschaft ADLER Real Estate mbH Hamburg

4 Achte ADLER Real Estate GmbH & Co. KG Hamburg

5 MUBAU Real Estate GmbH Hamburg

6 ADLER Lux S.a.r.l. Luxemburg/GroRherzogtum Luxemburg

7 Miinchener Baugesellschaft mbH Hamburg

8 ADLER Wohnen Service GmbH Hamburg

9 MBG Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG Hamburg
10 MBG Dallgow GmbH & Co. KG Hamburg
11 MBG GroBbeeren GmbH & Co. KG Hamburg
12 MBG Trachau GmbH & Co. KG Hamburg
13 MBG Wohnbau Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg
14 MBG Erste Vermdgensverwaltungs GmbH Hamburg
15 Magnus zweite Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH Hamburg
16 Energy AcquiCo | GmbH Frankfurt am Main
17 Magnus Dritte Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH Hamburg
18 Magnus Fiinfte Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH Hamburg
19 WBG GmbH Helmstedt
20 WER 1. Wohnungsgesellschaft Erfurt Rieth mbH Berlin
21 WER 2. Wohnungsgesellschaft Erfurt Rieth mbH Berlin
22 ESTAVIS 6. Wohnen GmbH Berlin
23 ESTAVIS 7. Wohnen GmbH Berlin
24 ESTAVIS 8. Wohnen GmbH Berlin
25 ESTAVIS 9. Wohnen GmbH Berlin
26 RELDA 36. Wohnen GmbH Berlin
27 RELDA 38.Wohnen GmbH Berlin
28 RELDA 39.Wohnen GmbH Berlin
29 RELDA 45.Wohnen GmbH Berlin
30 RELDA Bernau Wohnen Verwaltungs GmbH Berlin
31 MBG Sachsen GmbH Aue
32 Magnus-Relda Holding Vier GmbH Berlin
33 (Cato Immobilienbesitz und -verwaltungs GmbH Hamburg
34 Magnus Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH Hamburg
35 WBR Wohnungshau Rheinhausen GmbH Hamburg
36 S.1.G. RE GmbH Hamburg
37 Resident Baltic GmbH Berlin
38 Resident Sachsen P&K GmbH Berlin
39 Resident West GmbH Hamburg
40 MBG Schwelm GmbH Hamburg
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/// KONZERNANHANG / SONSTIGE ANGABEN

Anteil in % Gehalten von Nr. Geschiftstatigkeit
Holding
100,0 1 Servicegesellschaft
100,0 1 Komplementarin
100,0 1 Projektentwicklung
100,0 1 ohne Aktivitaten
100,0 1 ohne Aktivitaten
99,95 1 Lwischenholding
83,3 7 Servicegesellschaft
16,7 1
1) 94,9 7 Lwischenholding
1 100,0 7 Projektentwicklung
1) 100,0 7 Projektentwicklung
1) 100,0 7 Projektentwicklung
100,0 7 Zwischenholding
100,0 7 Zwischenholding
100,0 7 Zwischenholding
100,0 15 Zwischenholding
100,0 7 Zwischenholding
100,0 7 Zwischenholding
94,0 16 Bestandshaltung
94,9 7 Bestandshaltung
94,9 7 Bestandshaltung
94,9 32 Bestandshaltung
94,9 32 Bestandshaltung
94,9 32 Bestandshaltung
94,9 32 Bestandshaltung
94,9 32 Bestandshaltung
94,9 32 Bestandshaltung
94,9 32 Bestandshaltung
94,9 32 Bestandshaltung
94,0 32 Bestandshaltung
94,9 7 Bestandshaltung
98,1 7 Zwischenholding
94,9 15 Bestandshaltung
100,0 7 Zwischenholding
94,9 34 Bestandshaltung
100,0 14 Zwischenholding
94,8 36 Bestandshaltung
94,8 36 Bestandshaltung
94,8 36 Bestandshaltung
94,9 15 Bestandshaltung
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KONZERNANHANG / SONSTIGE ANGABEN

Nr.  Gesellschaft Sitz
Verbundene Unternehmen, die vollkonsolidiert in den Konzernabschluss einbezogen werden

41 MBG Liidenscheid GmbH Hamburg

42 MBG Dorsten GmbH & Co. KG Hamburg

43 Alana Properties GmbH Hamburg

44 Aramis Properties GmbH Hamburg

45 REO-Real Estate Opportunities GmbH

Frankfurt am Main

46 ROSLYN Properties GmbH Hamburg
47 Rostock Verwaltungs GmbH Hamburg
48 SEPAT PROPERTIES GmbH Hamburg
49 Wallace Properties GmbH Hamburg

50 Zweite REO-Real Estate Opportunities GmbH

Frankfurt am Main

51 ADLER ImmoProjekt Erste GmbH Hamburg
52 ADLER Energie Service GmbH Berlin
53 MountainPeak Trading Limited Nikosia/Cyprus
54 Magnus Achte Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH Hamburg
55 Magnus Neunte Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH Hamburg
56 ADLER Immo Invest GmbH Hamburg

57 Wohnungsbaugesellschaft JADE mbH

Wilhelmshaven

58 JADE Immobilien Management GmbH

Wilhelmshaven

59 ADLER Gebéude Service GmbH Berlin
60 Westgrund Aktiengesellschaft Berlin
61 Westgrund Immobilien GmbH Berlin
62 Westgrund Immobilien Il, GmbH Berlin
63 Westconcept GmbH Berlin
64 IMMOLETO Gesellschaft mit beschrankter Haftung Berlin
65 ICR Idee Concept und Realisation von Immobilienvorhaben GmbH Berlin
66 HKA Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Kommanditgesellschaft Berlin
67 HKA Verwaltungsgesellschaft mbH Berlin
68 Westgrund Immobilien Beteiligung GmbH Berlin
69 Westgrund Immobilien Beteiligung Il. GmbH Berlin
70 Westgrund Immobilien Beteiligung IIl. GmbH Berlin
71 Westgrund Westfalen GmbH & Co. KG Berlin
72 WESTGRUND Immobilien IV. GmbH Berlin
73 WESTGRUND Immobilien V. GmbH Berlin
74 WESTGRUND Immobilien VI. GmbH Berlin

75 Wiederaufbau-Gesellschaft mit beschrankter Haftung

Ludwigshafen am Rhein

76 TREUHAUS Hausbetreuungs-GmbH

Ludwigshafen am Rhein

77 WAB Hausverwaltungsgesellschaft mbH

Ludwigshafen am Rhein

78 Westgrund Wolfshurg GmbH Berlin
79 Westgrund Niedersachsen Siid GmbH Berlin
80 Westgrund Niedersachsen Nord GmbH Berlin
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Anteil in %

Gehalten von Nr,

Geschiftstatigkeit

94,9 7 Bestandshaltung
51 9
1) 94,0 15 Bestandshaltung
6,0 7

94,4 17 Bestandshaltung
94,8 17 Bestandshaltung
94,81 17 Bestandshaltung
94,8 17 Bestandshaltung
94,0 17 Bestandshaltung
94,8 17 Bestandshaltung
94,8 17 Bestandshaltung
94,9 17 Bestandshaltung
100,0 1 Projektentwicklung
100,0 1 Servicegesellschaft
100,0 1 Zwischenholding
100,0 7 Bestandshaltung
100,0 7 Zwischenholding
100,0 1 ohne Aktivitdten
94,9 18 Bestandshaltung
100,0 57 Servicegesellschaft
100,0 7 Servicegesellschaft
96,88 1 Holding
94,9 60 Bestandshaltung
94,9 60 Bestandshaltung
100,0 60 Servicegesellschaft
100,0 60 Zwischenholding
94,9 64 Bestandshaltung
100,0 65 Bestandshaltung
100,0 65 Komplementdrin
100,0 60 ohne Aktivitaten
100,0 60 ohne Aktivitten
94,9 60 Bestandshaltung
94,9 65 Bestandshaltung
94,9 60 Bestandshaltung
94,0 60 Bestandshaltung
94,9 60 Bestandshaltung
94,8 60 Bestandshaltung
100,0 63 Servicegesellschaft
100,0 75 ohne Aktivitaten
94,9 60 Bestandshaltung
94,9 60 Bestandshaltung
94,9 60 Bestandshaltung
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Nr, Gesellschaft Sitz
Verbundene Unternehmen, die vollkonsolidiert in den Konzernabschluss einbezogen werden

81 Westgrund Brandenburg GmbH Berlin
82 Westgrund VII. GmbH Berlin
83 Westgrund I. Halle GmbH Berlin
84 Westgrund Halle Immobilienverwaltung GmbH Berlin
85 Westgrund Immobilien II. Halle GmbH & Co. KG Berlin
86 Westgrund VIII. GmbH Berlin
87 RESSAP — Real Estate Service Solution Applications — GmbH Berlin
88 Xammit GmbH Berlin
89 Magnus Zehnte Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH Hamburg
90 Magnus Elfte Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH Hamburg
91 Zweite CM Real Estate GmbH Berlin
92 Dritte (M Real Estate GmbH Berlin
93 Vierte (M Real Estate GmbH Berlin
94 TGA Immobilien Erwerb 3 GmbH Berlin
95 ADP Germany GmbH Hamburg
96 AFP Il Germany GmbH Hamburg
97 AFP Il Germany GmbH Hamburg
98 RIV Harbour West MI 1 GmbH Berlin
99 RIV Harbour East WA 1 GmbH Berlin
100 RIVTotal MI 2 GmbH Berlin
101 RIV Central WA 2 GmbH Berlin
102 RIV Square West MI 3 GmbH Berlin
103 RIV Square East WA 3 GmbH Berlin
104 RIV Channel MI 4 GmbH Berlin
105 RIV Kornspreicher GmbH Berlin
106 Magnus Zwolfte Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH Berlin
107 Magnus Dreizehnte Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH Berlin
108 TGA Immobilien Erwerb 10 GmbH Berlin
109 Brack Capital Properties N.V. (BCP) Amsterdam/Niederlande
110 Magnus Fiinfzehnte Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH Berlin
111 Magnus Sechszehnte Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH Berlin

112

Brack German Properties B.V.

Amsterdam/Niederlande

13

Brack European Ingatlankezeld KFT

Budapest/Ungarn

114

Brack Capital (Diisseldorf-Rossstrasse) B.V.

Amsterdam/Niederlande

115

Brack Capital (Diisseldorf-SchanzenstraBe) B.V.

Amsterdam/Niederlande

116

Brack Capital (Bad Kreuznach) B.V.

Amsterdam/Niederlande

17

Amsterdam/Niederlande

118

Brack Capital (Neubrandenburg) B.V.

Amsterdam/Niederlande

119

(
(
Brack Capital (Gelsenkirchen) B.V.
(
(

Brack Capital (Ludwigsfelde) B.V.

Amsterdam/Niederlande

120

Brack Capital (Remscheid) B.V.

Amsterdam/Niederlande

121

Brack Capital Theta B.V.

Amsterdam/Niederlande

122

Graniak Leipzig Real Estate GmbH & Co. KG

Frankfurt am Main
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Anteil in %

Gehalten von Nr.

Geschiftstatigkeit

94,9 60 Bestandshaltung
94,9 60 Bestandshaltung
94,9 60 Bestandshaltung
100,0 83 Komplementadrin
100,0 83 Bestandshaltung
94,9 60 Bestandshaltung
100,0 7 ohne Aktivitdten
100,0 60 ohne Aktivitdten
100,0 7 Zwischenholding
100,0 7 Zwischenholding
94,9 55 Bestandshaltung
94,9 55 Bestandshaltung
94,9 55 Bestandshaltung
94,9 17 Bestandshaltung
94,9 90 Bestandshaltung
94,9 90 Bestandshaltung
94,9 90 Bestandshaltung
94,9 89 Bestandshaltung
94,9 89 Bestandshaltung
94,9 89 Projektentwicklung
94,9 89 Bestandshaltung
94,9 89 Bestandshaltung
94,9 89 Bestandshaltung
94,9 89 Bestandshaltung
94,9 89 Projektentwicklung
100,0 7 Zwischenholding
100,0 7 Projektentwicklung
94,9 106 Bestandshaltung
69,81 1 Holding
100,0 7 Projektentwicklung
100,0 7 Projektentwicklung
100,0 109 Zwischenholding
100,0 109 Servicegesellschaft
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Zwischenholding
100,0 121 Bestandshaltung
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Nr. Gesellschaft

Sitz

Verbundene Unternehmen, die vollkonsolidiert in den Konzernabschluss einbezogen werden

123 BCRE Leipzig Residenz am Zoo GmbH

Frankfurt am Main

124 Brack Capital Epsilon B.V.

Amsterdam/Niederlande

125 Brack Capital Delta B.V.

Amsterdam/Niederlande

126 Brack Capital Alfa B.V.

Amsterdam/Niederlande

127 Brack Capital (Hamburg) B.V.

Amsterdam/Niederlande

128 BCP Leipzig B.V.

Amsterdam/Niederlande

129 BCRE Leipzig Wohnen Nord B.V.

Amsterdam/Niederlande

130 BCRE Leipzig Wohnen Ost B.V.

Amsterdam/Niederlande

131 BCRE Leipzig Wohnen West B.V.

Amsterdam/Niederlande

132 Brack Capital Germany (Netherlands) XVIII B.V.

Amsterdam/Niederlande

133 Brack Capital Germany (Netherlands) XXII B. V.

Amsterdam/Niederlande

134 BCRE Essen Wohnen B.V.

Amsterdam/Niederlande

135 BCRE Duishurg Wohnen B.V.

Amsterdam/Niederlande

136 BCRE Dortmund Wohnen B.V.

Amsterdam/Niederlande

137 Brack Capital Germany (Netherlands) XVII B.V.

Amsterdam/Niederlande

138 Brack Capital Germany (Netherlands) Hedging B.V.

Amsterdam/Niederlande

139 Brack Capital Germany (Netherlands) XLV B.V.

Amsterdam/Niederlande

140 S.1.B. Capital Future Markets Ltd.

Tel Aviv/Israel

141 Brack Capital Labda B.V.

Amsterdam/Niederlande

142 LBHQ Investments B.V.

Amsterdam/Niederlande

143 RealProb (Rodelheim) C.V.

Amsterdam/Niederlande

144 RealProb Investment Germany (Netherlands) Il B.V.

Amsterdam/Niederlande

145 Brack Capital Germany (Netherlands) XLVII B.V.

Amsterdam/Niederlande

146 Brack Capital Germany (Netherlands) L B.V.

Amsterdam/Niederlande

147 Brack Capital Germany (Netherlands) LI B.V.

Amsterdam/Niederlande

Amsterdam/Niederlande

(
(
(
(

149 Brack Capital Germany (Netherlands) LIV B.V.

Amsterdam/Niederlande

)
)
148 Brack Capital Germany (Netherlands) LIII B.V.
)
)

150 Brack Capital Germany (Netherlands) XLVIII B.V.

Amsterdam/Niederlande

151 Glasmacherviertel GmbH & Co. KG

Diisseldorf

152 Brack Capital Beta B.V.

Amsterdam/Niederlande

153 Grafental Mitte B.V.

Amsterdam/Niederlande

154 Brack Capital Germany (Netherlands) XXVI B.V.

Amsterdam/Niederlande

155 Grafental GmbH & Co. KG

Diisseldorf

156 Brack Capital Germany (Netherlands) XLIX B.V.

Amsterdam/Niederlande

157 Brack Capital Germany (Netherlands) XLVI B.V.

Amsterdam/Niederlande

158 Brack Capital (Witten) GmbH & Co. Immobilien KG

Diisseldorf

159 Brack Capital Witten GmbH (GP)

Diisseldorf

160 Brack Capital Germany (Netherlands) XII B.V.

Amsterdam/Niederlande
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Anteil in %

Gehalten von Nr.

Geschiftstatigkeit

94,9 121 Komplementarin
100,0 112 Bestandshaltung
52,29 112 Bestandshaltung
37,28 109
10,43 7
52,29 112 Bestandshaltung
37,28 109
10,43 7
100,0 112 ohne Aktivitdten
100,0 112 Zwischenholding
100,0 128 Bestandshaltung
100,0 128 Bestandshaltung
100,0 128 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Zwischenholding
100,0 133 Bestandshaltung
100,0 133 Bestandshaltung
100,0 133 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 ohne Aktivitaten
100,0 112 Servicegesellschaft
100,0 139 Servicegesellschaft
100,0 112 Zwischenholding
100,0 112 Bestandshaltung

99,0 142 Bestandshaltung

1,0 149
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Zwischenholding
100,0 112 Zwischenholding
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 ohne Aktivitaten
100,0 112 Zwischenholding
100,0 150 Bestandshaltung
84,98 112 Zwischenholding
100,0 152 Projektentwicklung
100,0 152 Projektentwicklung
100,0 154 Projektentwicklung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 157 Bestandshaltung
100,0 157 Komplementarin
100,0 112 Zwischenholding
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Nr.  Gesellschaft Sitz
Verbundene Unternehmen, die vollkonsolidiert in den Konzernabschluss einbezogen werden
161 Brack Capital Germany (Netherlands) XIX B.V. Amsterdam/Niederlande
162 Brack Capital Germany (Netherlands) XXIB.V. Amsterdam/Niederlande
163 Brack Capital Germany (Netherlands) XLI B.V. Amsterdam/Niederlande
164 Brack Capital Germany (Netherlands) XXIII B.V. Amsterdam/Niederlande
165 Brack Capital Germany (Netherlands) XLII B.V. Amsterdam/Niederlande
166 Brack Capital Germany (Netherlands) XLIII B.V. Amsterdam/Niederlande
167 Brack Capital Germany (Netherlands) XLIV B.V. Amsterdam/Niederlande
168 Brack Capital Germany (Netherlands) XXX B.V. Amsterdam/Niederlande
169 Brack Capital (Darmstadt Goebelstrasse) GmbH Frankfurt am Main
170 Brack Capital Germany (Netherlands) XXXI B.V. Amsterdam/Niederlande
171 Brack Capital Germany (Netherlands) XXXV B.V. Amsterdam/Niederlande
172 Brack Capital Germany (Netherlands) XXXVI B.V. Amsterdam/Niederlande
173 Brack Capital Germany (Netherlands) XXXVII B.V. Amsterdam/Niederlande
174 Brack Capital Germany (Netherlands) XXXVIII B.V. Amsterdam/Niederlande
175 Brack Capital Germany (Netherlands) XXXIX B.V. Amsterdam/Niederlande
176 Brack Capital Germany (Netherlands) XXV B.V. Amsterdam/Niederlande
177 Brack Capital Wuppertal (Netherlands) B.V. Amsterdam/Niederlande
178 Brack Capital (Wuppertal) GmbH Frankfurt am Main
179 Invest Partner GmbH Frankfurt am Main
180 Brack Capital Gelsenkirchen GmbH & Co. Immobilien KG Frankfurt am Main
181 Brack Capital (Oberhausen) GmbH Frankfurt am Main
182 Grafental Verwaltungs GmbH (phG) Diisseldorf
183 Brack Capital Kaufland S.a r.l. Luxemburg/GroBherzogtum Luxemburg
184 TPL Augsburg S.ar.l. Luxemburg/GroRherzogtum Luxemburg
185 TPLBad Aibling S.ar.l. Luxemburg/GroRherzogtum Luxemburg
186 TPL Biberach S.ar.l. Luxemburg/GroRherzogtum Luxemburg
187 TPL Borken S.ar.l. Luxemburg/GroRherzogtum Luxemburg
188 TPL GeislingenS.ar.l. Luxemburg/GroBherzogtum Luxemburg
189 TPLErlangen S.ar.l. Luxemburg/GroBherzogtum Luxemburg
190 TPL Neckersulm S.ar.l. Luxemburg/GroBherzogtum Luxemburg
191 TPLVilshofen S.ar.l. Luxemburg/GroBherzogtum Luxemburg
192 TPL Ludwigsburg S.ar.l. Luxemburg/GroBherzogtum Luxemburg
193 Brack Capital Eta B.V. Amsterdam/Niederlande
194 Brack Capital Germany (Netherlands) XL B.V. Amsterdam/Niederlande
195 Parkblick GmbH & Co. KG Diisseldorf
196 Grafental am Wald GmbH (PhG) Diisseldorf
197 Brack Capital Germany (Netherlands) LII B.V. "Holdco BV" Amsterdam/Niederlande
198 Brack Capital Patros GmbH "Holdco GmbH" Frankfurt am Main
199 Brack Capital Magdeburg | GmbH Berlin
200 Brack Capital Magdeburg Il GmbH Berlin
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Anteil in %

Gehalten von Nr.

Geschiftstatigkeit

100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 164 ohne Aktivitdten
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Projektentwicklung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Zwischenholding
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
94,0 178 Bestandshaltung
99,3 117 Zwischenholding
100,0 117 Komplementarin
100,0 160 Komplementarin
100,0 112 Zwischenholding
92,0 183 Bestandshaltung
92,0 183 Bestandshaltung
92,0 183 Bestandshaltung
92,0 183 Bestandshaltung
92,0 183 Bestandshaltung
92,0 183 Bestandshaltung
92,0 183 Bestandshaltung
92,0 183 Bestandshaltung
92,0 183 Bestandshaltung
100,0 112 Zwischenholding
100,0 112 Zwischenholding
100,0 194 Bestandshaltung
100,0 194 Komplementarin
100,0 112 Zwischenholding
100,0 197 Zwischenholding
94,9 198 Bestandshaltung
94,9 198 Bestandshaltung
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201 Brack Capital Magdeburg Il GmbH Berlin
202 Brack Capital Magdeburg IV GmbH Berlin
203 Brack Capital Magdeburg V GmbH Berlin
204 Brack Capital Magdeburg VI GmbH Berlin
205 Brack Capital Halle | GmbH Berlin
206 Brack Capital Halle Il GmbH Berlin
207 Brack Capital Halle Ill GmbH Berlin
208 Brack Capital Halle IV GmbH Berlin
209 Brack Capital Halle V GmbH Berlin
210 Brack Capital Leipzig | GmbH Berlin
211 Brack Capital Leipzig Il GmbH Berlin
212 Brack Capital Leipzig Il GmbH Berlin
213 Brack Capital Leipzig IV GmbH Berlin
214 Brack Capital Leipzig V GmbH Berlin
215 Brack Capital Leipzig VI GmbH Berlin

216 Brack Capital Germany (Netherlands) LV B.V.

Amsterdam/Niederlande

217 RT Facility Management GmbH & Co. KG

Diisseldorf

218 RT Facility Management (Germany) GmbH (GP)

Diisseldorf

219 BCRE Kassel | B.V.

Amsterdam/Niederlande

220 Brack Objekt Kassel Hafenstrasse GmbH

Frankfurt am Main

221 Brack Capital (Kassel) GmbH & Co. Immobilien KG

Frankfurt am Main

222 RealProb Investment (Duisburg) B.V.

Amsterdam/Niederlande

223 Magnus Siebzehnte Immobilienbesitz- und Verwaltungs GmbH Berlin
224 Wasserstadt Co-Living GmbH (vormals Magnus Achtzehnte Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH) Berlin
225 Magnus Neunzehnte Immobilienbesitz- und Verwaltungs GmbH Berlin
226 Magnus Zwanzigste Immobilienbesitz- und Verwaltungs GmbH Berlin
227 Spree Zweite Beteiligungs Ost GmbH Zossen
228 Spree Robellweg 2-10 Verwaltungs GmbH Berlin
229 ADO GROUP LTD. (vormals: Li Lorgen Ltd.) Israel

230 BCP Invest Rostock B.V.

Amsterdam/Niederlande

231 BCP Invest Celle B.V.

Amsterdam/Niederlande

232 BCP Invest Castrop B.V.

Amsterdam/Niederlande

233 Eurohaus Frankfurt AG

Berlin

234 ADO Properties S.A.

Senningerberg/GroBherzogtum Luxemburg

235 ADO SBI Holdings S.A. & Co. KG

Berlin

236 ADO Lux Finance S.a.r.l.

Senningerberg/GroBherzogtum Luxemburg

237 ADO FC Management Unlimited Company

Dublin/Irland

238 ADO Lux-EEME S.a.r.l.

Senningerberg/GroBherzogtum Luxemburg

239 ADO Malta Limited

Valletta/Malta

240 Berale Grundstiicks GmbH

Berlin
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Anteil in %

Gehalten von Nr.

Geschiftstatigkeit

94,9 198 Bestandshaltung
94,9 198 Bestandshaltung
94,9 198 Bestandshaltung
94,9 198 Bestandshaltung
94,9 198 Bestandshaltung
94,9 198 Bestandshaltung
94,9 198 Bestandshaltung
94,9 198 Bestandshaltung
94,9 198 Bestandshaltung
94,9 198 Bestandshaltung
94,9 198 Bestandshaltung
94,9 198 Bestandshaltung
94,9 198 Bestandshaltung
94,9 198 Bestandshaltung
94,9 198 Bestandshaltung
100,0 112 Zwischenholding
100,0 216 Servicegesellschaft
100,0 217 Komplementarin
89,9 112 Zwischenholding
10,1 7
94,9 219 Komplementarin
100,0 219 Bestandshaltung
100,0 112 Bestandshaltung
100,0 7 ohne Aktivitaten
100,0 7 Zwischenholding
100,0 7 ohne Aktivitdten
100,0 7 ohne Aktivitdten
94,9 1 Bestandshaltung
94,9 1 Bestandshaltung
100,0 1 Holding
100,0 112 Zwischenholding
100,0 112 Zwischenholding
100,0 112 Zwischenholding
89,99 1 Bestandshaltung
33,25 229 Zwischenholding
94,0 234 Zwischenholding
100,0 234 Finanzierungsgesellschaft
100,0 238 Finanzierungsgesellschaft
100,0 234 Finanzierungsgesellschaft
100,0 237 Finanzierungsgesellschaft
2) 94,0 234 Bestandshaltung
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241 Tara Grundstiicks GmbH Berlin
242 Maya Grundstiicks GmbH Berlin
243 Pola Grundstiicks GmbH Berlin
244 Wernerwerkdamm 25 Berlin Grundstiicks GmbH Berlin
245 Drontheimer StraBe 4 Grundstiicks GmbH Berlin
246 Adoa Grundstiicks GmbH Berlin
247 Tamuril Grundstiicks GmbH Berlin
248 Mezi Grundstiicks GmbH Berlin
249 Trusk Grundstiicks GmbH Berlin
250 Reshet Grundstiicks GmbH Berlin
251 Ahava Grundstiicks GmbH Berlin
252 Badolina Grundstiicks GmbH Berlin
253 Nehederet Grundstiicks GmbH Berlin
254 Papun Grundstiicks GmbH Berlin
255 Muse Grundstiicks GmbH Berlin
256 Gozal Grundstiicks GmbH Berlin
257 Sababa 18. Grundstiicks GmbH Berlin
258 Sababa 19. Grundstiicks GmbH Berlin
259 Sababa 20. Grundstiicks GmbH Berlin
260 Sababa 21. Grundstiicks GmbH Berlin
261 Sababa 22. Grundstiicks GmbH Berlin
262 Sababa 23. Grundstiicks GmbH Berlin
263 Sababa 24. Grundstiicks GmbH Berlin
264 Sababa 25. Grundstiicks GmbH Berlin
265 Sababa 26. Grundstiicks GmbH Berlin
266 Sababa 27. Grundstiicks GmbH Berlin
267 Sababa 28. Grundstiicks GmbH Berlin
268 Sababa 29. Grundstiicks GmbH Berlin
269 Sababa 30. Grundstiicks GmbH Berlin
270 Sababa 31. Grundstiicks GmbH Berlin
271 Sababa 32. Grundstiicks GmbH Berlin
272 Yarok Grundstiicks GmbH Berlin
273 Neshama Grundstiicks GmbH Berlin
274 Eldalote Grundstiicks GmbH Berlin
275 Osher Grundstiicks GmbH Berlin
276 Tehila Grundstiicks GmbH Berlin
277 Tehila 1 Grundstiicks GmbH Berlin
278 Tehila 2 Grundstiicks GmbH Berlin
279 Anafa Grundstiicks GmbH Berlin
280 Anafa 1 Grundstiicks GmbH Berlin
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/// KONZERNANHANG / SONSTIGE ANGABEN

Anteil in % Gehalten von Nr. Geschiftstatigkeit
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Zwischenholding
2) 94,0 234 Zwischenholding
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
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/// KONZERNANHANG / SONSTIGE ANGABEN

Nr.  Gesellschaft Sitz
Verbundene Unternehmen, die vollkonsolidiert in den Konzernabschluss einbezogen werden
281 Anafa 2 Grundstiicks GmbH Berlin
282 Gamazi Grundstiicks GmbH Berlin
283 Geut Grundstiicks GmbH Berlin
284 Nuni Grundstiicks GmbH Berlin
285 Krembo Grundstiicks GmbH Berlin
286 Tussik Grundstiicks GmbH Berlin
287 Adest Grundstiicks GmbH Berlin
288 Lavlav Grundstiicks GmbH Berlin
289 Lavlav 1 Grundstiicks GmbH Berlin
290 Lavlav 2 Grundstiicks GmbH Berlin
291 Lavlav 3 Grundstiicks GmbH Berlin
292 ADO Immobilien Management GmbH Berlin
293 Central Facility Management GmbH Berlin
294 ADO Properties GmbH Berlin
295 ADO Treasury GmbH Berlin
296 (CM City Construction Management GmbH Berlin
297 ADO Living GmbH Berlin
298 Yahel Grundstiicks GmbH Berlin
299 Bamba Grundstiicks GmbH Berlin
300 Mastik Grundstiicks GmbH Berlin
301 Zman Grundstiicks GmbH Berlin
302 Adom Grundstiicks GmbH Berlin
303 Adon Grundstiicks GmbH Berlin
304 Bombila Grundstiicks GmbH Berlin
305 Gamad Grundstiicks GmbH Berlin
306 Geshem Grundstiicks GmbH Berlin
307 Stav Grundstiicks GmbH Berlin
308 Yussifun Grundstiicks GmbH Berlin
309 Sheket Grundstiicks GmbH Berlin
310 Seret Grundstiicks GmbH Berlin
311 Melet Grundstiicks GmbH Berlin
312 Yabeshet Grundstiicks GmbH Berlin
313 Yadit Grundstiicks GmbH Berlin
314 Zamir Grundstiicks GmbH Berlin
315 Arafel Grundstiicks GmbH Berlin
316 Sharav Grundstiicks GmbH Berlin
317 Sipur Grundstiicks GmbH Berlin
318 Matok Grundstiicks GmbH Berlin
319 Barbur Grundstiicks GmbH Berlin
320 Parpar Grundstiicks GmbH Berlin
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/// KONZERNANHANG / SONSTIGE ANGABEN

Anteil in % Gehalten von Nr. Geschiftstatigkeit

2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
100,0 234 Servicegesellschaft

100,0 234 Servicegesellschaft

100,0 234 Servicegesellschaft

100,0 234 Servicegesellschaft

100,0 234 Servicegesellschaft

100,0 234 Bestandshaltung

2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
2) 94,0 234 Bestandshaltung
100,0 234 Bestandshaltung

100,0 234 Bestandshaltung

100,0 234 Bestandshaltung

100,0 234 Bestandshaltung

100,0 234 Bestandshaltung

100,0 234 Bestandshaltung

100,0 234 Bestandshaltung

100,0 234 Bestandshaltung

100,0 234 Bestandshaltung

100,0 234 Zwischenholding

94,9 234 Bestandshaltung

100,0 234 Bestandshaltung
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/// KONZERNANHANG / SONSTIGE ANGABEN

Nr. Gesellschaft Sitz

Verbundene Unternehmen, die vollkonsolidiert in den Konzernabschluss einbezogen werden

321 Matok Lowenberger StraBe Grundstiicks GmbH Berlin
322 JoySun1B.V. Amsterdam/Niederlande
323 JoySun2 B.V. Amsterdam/Niederlande
324 Joysun NestorstraBe Grundstiicks GmbH Berlin
325 Joysun Florapromenade Grundstiicks GmbH Berlin
326 Joysun CotheniusstraBe Grundstiicks GmbH Berlin
327 Joysun Tauroggener Str. Grundstiicks GmbH Berlin
328 Joysun Kiehlufer Grundstiicks GmbH Berlin
329 Joysun Rubensstrae Grundstiicks GmbH Berlin
330 Ziporim Investment GmbH Berlin
331 Songbird 1 ApS Kopenhagen/Danemark
332 Songbird 2 ApS Kopenhagen/Danemark
333 Yona Investment GmbH & Co. KG Berlin
334 Yanshuf Investment GmbH & Co. KG Berlin
335 Yona Stettiner StraBe Grundstiicks GmbH Berlin
336 Yona SchulstraBe Grundstiicks GmbH Berlin
337 Yona OtawistraBe Grundstiicks GmbH Berlin
338 Yona StromstralSe Grundstiicks GmbH Berlin
339 Yona GutenbergstraBe Grundstiicks GmbH Berlin
340 Yona Kameruner StraBe Grundstiicks GmbH Berlin
341 Yona Schichauweg Grundstiicks GmbH Berlin
342 Yona Alt-Tempelhof Grundstiicks GmbH Berlin
343 Yona Gruberzeile Grundstiicks GmbH Berlin
344 Yona SchloBstraBe Grundstiicks GmbH Berlin
345 Yona Lindauer Allee Grundstiicks GmbH Berlin
346 Yona NogatstraBe Grundstiicks GmbH Berlin
347 Yona BdtzowstraBe 55 Grundstiicks GmbH Berlin
348 Yona HerbststraBe Grundstiicks GmbH Berlin
349 Yona Danziger StraBe Grundstiicks GmbH Berlin
350 Yona SchonstraBe Grundstiicks GmbH Berlin
351 Yanshuf Kaiserstrae Grundstiicks GmbH Berlin
352 Yanshuf BinzstraRe Grundstiicks GmbH Berlin
353 Yanshuf Antonienstrale Grundstiicks GmbH Berlin
354 Yanshuf SeestraBBe Grundstiicks GmbH Berlin
355 Yanshuf HermannstraBe Grundstiicks GmbH Berlin
356 Yanshuf Schmidt-0tt-StraBe Grundstiicks GmbH Berlin
357 Hanpaka Holding GmbH Berlin
358 Hanpaka Immobilien GmbH Berlin
359 Jessica Properties B.V. Capelle aan den ljssel/Niederlande
360 Alexandra Properties B.V. Capelle aan den ljssel/Niederlande
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/// KONZERNANHANG / SONSTIGE ANGABEN

Anteil in %

Gehalten von Nr.

Geschiftstatigkeit

100,0 318 Bestandshaltung
60,0 234 Zwischenholding
60,0 234 Zwischenholding
3) 94,0 322 Bestandshaltung
3) 94,0 322 Bestandshaltung
3) 94,0 322 Bestandshaltung
3) 94,0 322 Bestandshaltung
3) 94,0 322 Bestandshaltung
3) 94,0 322 Bestandshaltung
50,0 331 Zwischenholding

50,0 332
60,0 234 Zwischenholding
60,0 234 Zwischenholding
100,0 331 Zwischenholding
100,0 332 Zwischenholding
4) 85,0 333 Bestandshaltung
4) 85,0 333 Bestandshaltung
4) 85,0 333 Bestandshaltung
4) 85,0 333 Bestandshaltung
4) 85,0 333 Bestandshaltung
4) 85,0 333 Bestandshaltung
4) 85,0 333 Bestandshaltung
4) 85,0 333 Bestandshaltung
4) 85,0 333 Bestandshaltung
4) 85,0 333 Bestandshaltung
4) 85,0 333 Bestandshaltung
4) 85,0 333 Bestandshaltung
4) 85,0 333 Bestandshaltung
4) 85,0 333 Bestandshaltung
4) 85,0 333 Bestandshaltung
4) 85,0 333 Bestandshaltung
5) 85,0 334 Bestandshaltung
5) 85,0 334 Bestandshaltung
5) 85,0 334 Bestandshaltung
5) 85,0 334 Bestandshaltung
5) 85,0 334 Bestandshaltung
5) 85,0 334 Bestandshaltung
100,0 234 Zwischenholding
6) 94,9 357 Bestandshaltung
94,5 234 Bestandshaltung
94,4 234 Bestandshaltung
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/// KONZERNANHANG / SONSTIGE ANGABEN

Nr. Gesellschaft Sitz

Verbundene Unternehmen, die vollkonsolidiert in den Konzernabschluss einbezogen werden

361 Marbien Properties B.V. Capelle aan den ljssel/Niederlande
362 Meghan Properties B.V. Capelle aan den ljssel/Niederlande
363 Dvash 1 Holding GmbH Berlin
364 Dvash 2 Holding GmbH Berlin
365 Dvash3B.V. Capelle aan den ljssel/Niederlande
366 Rimon Holding GmbH Berlin
367 Bosem Grundstiicks GmbH Berlin
368 Rimon Grundstiicks GmbH Berlin
369 5. Ostdeutschland Invest GmbH Berlin
370 8. Ostdeutschland Invest GmbH Berlin
371 ADO Sonnensiedlung S.ar.. Senningerberg/GroBherzogtum Luxemburg
372 Dvash 21 Grundstiicks GmbH Berlin
373 Dvash 22 Grundstiicks GmbH Berlin
374 Dvash 23 Grundstiicks GmbH Berlin
375 Dvash 24 Grundstiicks GmbH Berlin
376 Dvash 11 Grundstiicks GmbH Berlin
377 Dvash 12 Grundstiicks GmbH Berlin
378 Dvash 13 Grundstiicks GmbH Berlin
379 Dvash 14 Grundstiicks GmbH Berlin
380 Horef Holding GmbH Berlin
381 HOREF Grundstiicks GmbH Berlin
382 ADO 9110 Holding GmbH Berlin
383 ADO 9160 Grundstiicks GmbH Berlin
384 Silan Grundstiicks GmbH Berlin
385 Sprengelstrae 39 GmbH Berlin
386 Scharnweberstrale 112 Verwaltungsgesellschaft mbH Berlin
387 KantstraBe 62 Grundstiicks GmbH Berlin
388 ADO 9200 Grundstiicks GmbH Berlin
389 ADO 9210 Grundstiicks GmbH Berlin
390 ADO 9220 Grundstiicks GmbH Berlin
391 ADO 9230 Grundstiicks GmbH Berlin
392 ADO 9240 Grundstiicks GmbH Berlin
393 ADO 9250 Grundstiicks GmbH Berlin
394 ADO 9260 Grundstiicks GmbH Berlin
395 ADO 9270 Grundstiicks GmbH Berlin
396 ADO 9280 Grundstiicks GmbH Berlin
397 ADO 9290 Grundstiicks GmbH Berlin
398 ADO 9300 Grundstiicks GmbH Berlin
399 ADO 9310 Grundstiicks GmbH Berlin
400 ADO 9320 Grundstiicks GmbH Berlin
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/// KONZERNANHANG / SONSTIGE ANGABEN

Anteil in % Gehalten von Nr. Geschiftstatigkeit

94,9 234 Bestandshaltung

94,4 234 Bestandshaltung

100,0 234 Bestandshaltung

100,0 234 Zwischenholding

100,0 234 Zwischenholding

100,0 234 ohne Aktivitaten

100,0 234 Lwischenholding

6) 94,9 366 Zwischenholding
6) 94,9 367 Bestandshaltung
6) 94,9 367 Bestandshaltung
6) 94,9 234 Bestandshaltung
6) 94,9 364 Bestandshaltung
6) 94,9 364 Bestandshaltung
6) 94,9 364 Bestandshaltung
6) 94,9 364 Bestandshaltung
6) 94,9 363 Bestandshaltung
6) 94,9 363 Bestandshaltung
6) 94,9 363 Bestandshaltung
6) 94,9 363 Bestandshaltung
100,0 234 Zwischenholding

94,9 380 Bestandshaltung

100,0 234 Zwischenholding

94,9 382 Bestandshaltung

100,0 234 Zwischenholding

94,0 248 Bestandshaltung

94,9 248 Bestandshaltung

100,0 309 Bestandshaltung

6) 94,9 248 Bestandshaltung
6) 94,9 248 Bestandshaltung
6) 94,9 248 Bestandshaltung
6) 94,9 248 Bestandshaltung
6) 94,9 248 Bestandshaltung
6) 94,0 248 Bestandshaltung
6) 94,9 320 Bestandshaltung
6) 94,8 320 Bestandshaltung
6) 94,9 320 Bestandshaltung
6) 94,9 320 Bestandshaltung
6) 94,9 320 Bestandshaltung
6) 94,9 320 Bestandshaltung
6) 94,9 320 Bestandshaltung
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/// KONZERNANHANG / SONSTIGE ANGABEN

Nr. Gesellschaft Sitz

Verbundene Unternehmen, die vollkonsolidiert in den Konzernabschluss einbezogen werden

401 ADO 9330 Grundstiicks GmbH Berlin
402 ADO 9340 Grundstiicks GmbH Berlin
403 ADO 9350 Grundstiicks GmbH Berlin
404 ADO 9360 Holding GmbH Berlin
405 ADO 9370 Grundstiicks GmbH Berlin
406 ADO 9380 Grundstiicks GmbH Berlin
407 ADO 9390 Grundstiicks GmbH Berlin
408 ADO 9400 Grundstiicks GmbH Berlin
409 ADO 9410 Grundstiicks GmbH Berlin
410 ADO 9420 Grundstiicks GmbH Berlin
411 ADO 9430 Grundstiicks GmbH Berlin
412 ADO 9440 Grundstiicks GmbH Berlin
413 ADO 9450 Grundstiicks GmbH Berlin
414 ADO 9460 Grundstiicks GmbH Berlin
415 ADO 9470 Grundstiicks GmbH Berlin
416 ADO 9480 Grundstiicks GmbH Berlin
417 ADO 9490 Grundstiicks GmbH Berlin
418 ADO 9500 Grundstiicks GmbH Berlin
419 ADO 9510 Grundstiicks GmbH Berlin
420 ADO 9520 Grundstiicks GmbH Berlin
421 ADO 9530 Grundstiicks GmbH Berlin
422 ADO 9540 Holding GmbH Berlin
423 ADO 9550 Grundstiicks GmbH Berlin
424 ADO 9560 Grundstiicks GmbH Berlin
425 ADO 9570 Grundstiicks GmbH Berlin
426 ADO 9580 Holding GmbH Berlin
427 RVB Angerburger Allee B.V. Capelle aan den ljssel/Niederlande
428 ADO 9600 Grundstiicks GmbH Berlin
429 ADO 9610 Grundstiicks GmbH Berlin
430 ADO 9620 Grundstiicks GmbH Berlin
431 ADO 9630 Grundstiicks GmbH Berlin
432 ADO 9640 Grundstiicks GmbH Berlin
433 Glasmacherviertel Verwaltungs GmbH (phG) Diisseldorf
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/// KONZERNANHANG / SONSTIGE ANGABEN

Anteil in % Gehalten von Nr. Geschiftstatigkeit

94,9 320 Bestandshaltung

94,9 320 Bestandshaltung

94,9 320 Bestandshaltung

100,0 234 Zwischenholding

6) 94,9 404 Bestandshaltung
6) 94,9 366 Bestandshaltung
6) 94,9 366 Bestandshaltung
6) 94,9 366 Bestandshaltung
6) 94,9 366 Bestandshaltung
6) 94,9 366 Bestandshaltung
6) 94,9 366 Bestandshaltung
6) 94,9 366 Bestandshaltung
6) 94,9 366 Bestandshaltung
6) 94,9 366 Bestandshaltung
6) 94,9 357 Bestandshaltung
6) 94,9 366 Bestandshaltung
6) 94,9 357 Bestandshaltung
6) 94,9 234 Bestandshaltung
6) 94,9 357 Bestandshaltung
6) 94,9 366 Bestandshaltung
6) 94,9 366 Bestandshaltung
100,0 234 Zwischenholding

94,9 422 Bestandshaltung

94,9 422 Bestandshaltung

94,9 422 Bestandshaltung

100,0 234 Lwischenholding

6) 94,0 426 Bestandshaltung
6) 94,9 422 Bestandshaltung
6) 94,9 422 Bestandshaltung
6) 94,9 422 Bestandshaltung
6) 94,9 422 Bestandshaltung
6) 94,9 422 Bestandshaltung
100,0 150 Komplementarin
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/// KONZERNANHANG / SONSTIGE ANGABEN

Nr.  Gesellschaft Sitz
Unternehmen, die als assoziierte Unternehmen oder als Gemeinschaftsunternehmen in den Konzernabschluss einbezogen werden

434 ACCENTRO REAL ESTATE AG Berlin

435 ADLER Real Estate Assekuranzmakler GmbH & Co. KG Diisseldorf

Berlin

436 (Caesar JV Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH

437 AB Immobilien B.V.

Amsterdam/Niederlande

438 Tuchmacherviertel GmbH & Co. KG

Aachen

439 Brack Capital (Chemnitz) B.V.

Amsterdam/Niederlande

Unternehmen, die aus Wesentlichkeitsgriinden nicht at-equity in den Konzernabschluss einbezogen werden

440 MRT (Mountleigh Roland Ernst) B.V.

Rotterdam/Niederlande

441 Stovago B.V.

Rotterdam/Niederlande

" Die Gesellschaft beabsichtigt, die Befreiungsmaglichkeit des § 264 b HGB beziiglich der Offenlegungspflichten in Anspruch zu nehmen
2 Der restliche Anteil wird von der ADO SIB Holdings S.A. & Co. KG gehalten

¥ Der restliche Anteil wird von der JoySun 2 B.V. gehalten

“ Der restliche Anteil wird von der Yanshuf Investment GmbH & Co. KG gehalten

%) Der restliche Anteil wir von der Yona Investment GmbH & Co. KG gehalten

9 Der restliche Anteil wird von der A.D.0. Group Ltd. gehalten
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/// KONZERNANHANG / SONSTIGE ANGABEN

Anteil in % Gehalten von Nr. Geschiftstatigkeit
6,2 1 Handel

50,0 1 Versicherungsmakler

25,0 7 Bestandshaltung

25,0 7 Bestandshaltung

50,0 176 Bestandshaltung

60,0 112 Bestandshaltung

50,0 1 ohne Aktivitaten

50,0 1 ohne Aktivitaten
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/// VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER / RECHTLICHER HINWEIS

/// VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

4Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemdaR den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der
Konzernabschluss ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz und Er-
tragslage des Konzerns vermittelt und dass im zusammengefassten Lagebericht der Geschéftsverlauf ein-
schlief3lich des Geschéftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsach-
lichen Verhdltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der
voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind*

Berlin, den 25. Marz 2019

Tomas de Vargas Machuca Maximiliagf Rienecker Sven-Christian frank
Vorstand Vorstand Vorstand

_—

/// RECHTLICHER HINWEIS

Dieser Bericht enthélt zukunftsbezogene Aussagen, die die gegenwartigen Ansichten des Managements
der ADLER Real Estate AG hinsichtlich zukiinftiger Ereignisse widerspiegeln. Jede Aussage in diesem Be-
richt, die Absichten, Erwartungen oderVorhersagen sowie die zugrunde liegenden Annahmen wiedergibt
oder hierauf aufbaut, ist eine solche zukunftsbezogene Aussage. Diese Aussagen beruhen auf Planungen,
Schétzungen und Prognosen, die dem Management der ADLER Real Estate AG derzeit zur Verfligung
stehen. Sie beziehen sich deshalb nur auf den Tag, an dem sie getroffen werden. Zukunftsbezogene Aus-
sagen sind naturgemal Risiken und Unsicherheitsfaktoren unterworfen, die dazu fiihren kénnen, dass
die tatsachliche Entwicklung erheblich von den genannten zukunftsbezogenen Aussagen oder den darin
implizit zum Ausdruck gebrachten Ereignissen abweicht. Die ADLER Real Estate AG tibernimmt keinerlei
Verpflichtung und beabsichtigt nicht, solche Aussagen angesichts neuer Informationen oder kiinftiger
Ereignisse zu aktualisieren.
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/// BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

/// BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN
ABSCHLUSSPRUFERS

An die ADLER Real Estate Aktiengesellschaft, Berlin

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES KONZERNABSCHLUSSES UND DES ZUSAMMENGE-
FASSTEN LAGEBERICHTS

Prifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der ADLER Real Estate Aktiengesellschaft, Berlin, und ihrer Tochtergesell-
schaften (der Konzern) — bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2019, der Konzerngesamt-
ergebnisrechnung, der Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung und der Konzernkapitalflussrechnung
fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 sowie dem Konzernanhang, einschlieBlich
einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden - gepriift. Darliber hinaus haben wir
den zusammengefassten Lagebericht der ADLER Real Estate Aktiengesellschaft fiir das Geschéftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 gepriift. Die jeweils auf der Internetseite des Konzerns veroffentlich-
te Konzernerkldrung zur Unternehmensfiihrung nach § 315d HGB sowie der gesonderte nichtfinanzielle
Konzernbericht nach §§ 315b und 315c HGB, auf die im zusammengefassten Lagebericht im Abschnitt 6
bzw. Abschnitt 1 verwiesen wird, haben wir in Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht
inhaltlich geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

- entspricht der beigefligte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den IFRS, wie sie in der EU
anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen
Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermogens- und Finanzlage des Konzerns zum 31. Dezember 2019 sowie seiner
Ertragslage fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 und

- vermittelt der beigefligte zusammengefasste Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
des Konzerns. In allen wesentlichen Belangen steht dieser zusammengefasste Lagebericht in Einklang mit
dem Konzernabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und
Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar. Unser Priifungsurteil zum zusammengefassten Lage-
bericht erstreckt sich nicht auf den Inhalt der jeweils auf der Internetseite des Konzerns veroffentlichten
Konzernerklarung zur Unternehmensfiihrung nach & 315d HGB sowie den gesonderten nicht-finanziellen
Konzernbericht nach §§ 315b und 315¢ HGB, auf die im zusammengefassten Lagebericht im Abschnitt 6
bzw. Abschnitt 1 verwiesen wird.

GemaR § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die Ord-
nungsmaBigkeit des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts in Uber-
einstimmung mit § 317 HGB und der EU-Abschlusspriiferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden
,EU-APrVO”) unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grund-
satze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften
und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers flr die Priifung des Konzernab-
schlusses und des zusammengefassten Lageberichts” unseres Bestatigungsvermerks weitergehend be-
schrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen unabhéngig in Ubereinstimmung mit den europarecht-
lichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere
sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Dariiber hin-
aus erklaren wir gemaB Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtprifungsleis-
tungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten
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/// BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zum Kon-
zernabschluss und zum zusammengefassten Lagebericht zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Prifung des Konzernabschlusses

Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemafBen Er-
messen am bedeutsamsten in unserer Priifung des Konzernabschlusses fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2019 waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer Priifung
des Konzernabschlusses als Ganzem und bei der Bildung unseres Priifungsurteils hierzu berlicksichtigt; wir
geben kein gesondertes Priifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Nachfolgend stellen wir die aus unserer Sicht besonders wichtigen Priifungssachverhalte dar:

1. Werthaltigkeit der Geschéfts- oder Firmenwerte
2. Bewertung von Investment Properties
3. Erstkonsolidierung der ADO Group Ltd., Tel Aviv/Israel

Zu 1) Werthaltigkeit der Geschafts- oder Firmenwerte

a) Das Risiko fiir den Abschluss

Zum Abschlussstichtag weist die Konzernbilanz Geschafts- oder Firmenwerte mit einem Buchwert von ins-
gesamt EUR 169,4 Mio. aus. Die Angaben zu den Geschafts- oder Firmenwerten sind in den Abschnitten 5.3,
6 und 8.1 des Konzernanhangs enthalten. GemaB IAS 36.90 sind zahlungsmittelgenerierende Einheiten, de-
nen ein Geschafts- oder Firmenwert zugeordnet wurde, mindestens jahrlich einer Wertminderungsprifung
zu unterziehen, die die ADLER Real Estate Aktiengesellschaft jeweils im vierten Quartal eines jeden Jahres
durchfiihrt. Dabei ist flr jede Gruppe von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten der Buchwert mit dem
erzielbaren Betrag zu vergleichen.

Der erzielbare Betrag ist der hohere der beiden Betrdge aus Nutzungswert, ermittelt mittels eines Dis-
counted-Cashflow-Verfahrens, und dem beizulegenden Zeitwert abziiglich VerduBerungskosten. Da zum
31. Dezember 2019 fur die Gruppen zahlungsmittelgenerierender Einheiten der Nutzungswert Gber dem
Buchwert lag, war die zusatzliche Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts abziglich VerduBerungskos-
ten nicht erforderlich. Das Ergebnis dieser Bewertung ist allerdings in hohem MaRe von den Erwartungen
Uber die zukinftige Entwicklung des jeweiligen operativen Geschafts, der daraus resultierenden Zahlungs-
strome sowie des verwendeten Diskontierungszinssatzes (WACC) abhdngig. Zudem hat sich auch im Ge-
schéftsjahr 2019 die unverandert beobachtbare Yield Compression, das heif3t die unterschiedliche Dynamik
der Immobilienkaufpreis- und Mietpreisentwicklung ausgewirkt, da im Vergleich zu den prognostizierten
Zahlungsstromen stérker steigende Buchwerte der Investment Properties die Wertdifferenz zwischen dem
Nutzungswert und dem Buchwert der Gruppe von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten verringern. Das
Ergebnis der Wertminderungsprifung unterliegt daher maBgeblich dem Einfluss geschatzter Werte. Da
sich bereits geringe Anderungen der Annahmen zu den erwarteten Zahlungsstrémen bzw. dem Diskon-
tierungszinssatz wesentlich auf den erzielbaren Ertrag auswirken kénnen, waren diese Sachverhalte aus
unserer Sicht im Rahmen unserer Priifung von besonderer Bedeutung. Dariiber hinaus erfordert IAS 36
umfangreiche Anhangangaben.

b) Priiferisches Vorgehen und Schlussfolgerungen

Im Rahmen unserer Priifung haben wir neben der Priifung der Angemessenheit des Berechnungsmodells
die zugrunde liegenden Planannahmen, die dem Wertminderungstest der wesentlichen Geschéfts- oder
Firmenwerte zugrunde liegen anhand der historischen Entwicklung sowie branchenspezifischer Markter-
wartungen plausibilisiert. Da ein bedeutender Teil des Nutzungswerts aus Cashflow-Prognosen fir die Zeit
nach dem Detailplanungszeitraum (Phase der ewigen Rente) resultiert, haben wir insbesondere die in der
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Phase der ewigen Rente angesetzte nachhaltige Sollmietensteigerung kritisch gewirdigt. Dabei haben wir
diese auch auf eine moglicherweise einseitige Ermessensaustibung hin untersucht. Neben einer Plausibili-
sierung der zugrunde liegenden Planungen haben wir die Planungstreue durch Vergleich mit der Planung
des Vorjahres zu den realisierten Ist-Werten beurteilt.

Hinsichtlich des verwendeten Diskontierungszinssatzes haben wir den von einem externen Sachverstan-
digen bereitgestellten Diskontierungszinssatz sowohl beziglich der einzelnen verwendeten Parameter,
als auch im Sinne einer kritischen Gesamtwurdigung auf seine Angemessenheit Uberpriift. Der im vierten
Quartal 2019 durchgefiihrte Werthaltigkeitstest fihrte fir die untersuchten zahlungsmittelgenerierenden
Einheiten zu einer deutlichen Uberdeckung des erzielbaren Betrages tiber den Buchwert. Die Berechnungs-
ergebnisse des Mandanten haben wir anhand erganzender Analysen, zu denen auch umfangreiche Sen-
sitivitdtsanalysen gehoren, validiert. Zudem haben wir die Vollstdndigkeit und Angemessenheit der nach
IAS 36 geforderten Angaben im Konzernanhang gepruft.

Wir haben keine Hinweise oder Erkenntnisse, dass das Ermessen der gesetzlichen Vertreter nicht ausgewo-
gen und angemessen ware betreffend die angewandten Bewertungsparameter und -annahmen. Die im
Konzernanhang nach IAS 36 gemachten Angaben inklusive jener zu den Sensitivitaten sind vollstandig und
sachgerecht.

Zu 2) Bewertung von Investment Properties

a) Das Risiko fur den Abschluss

Zum Abschlussstichtag weist die Konzernbilanz Investment Properties mit einem Buchwert von insgesamt
EUR 4.920,0 Mio. aus. Die ADLER Real Estate Aktiengesellschaft bewertet die Investment Properties zum
beizulegenden Zeitwert in Ubereinstimmung mit IAS 40 in Verbindung mit IFRS 13. Im abgelaufenen Ge-
schéaftsjahr wurden Steigerungen der beizulegenden Zeitwerte in Hohe von EUR 362,6 Mio. in der Konzern-
gesamtergebnisrechnung erfasst. Die Angaben der Gesellschaft zu den Investment Properties sind in den
Abschnitten 5.2, 6 und 8.3 des Konzernanhangs enthalten. Darlber hinaus erfolgen weitere Angaben zu den
Chancen und Risiken in Kapitel 7 des zusammengefassten Lageberichts. Die Ermittlung des beizulegenden
Zeitwerts der Investment Properties erfolgt auf Grundlage von Gutachten externer Sachverstandiger auf
Basis aktueller Marktdaten mithilfe international anerkannter Bewertungsverfahren. Es kommen dabei Dis-
counted-Cashflow-Verfahren zur Anwendung, mittels derer kiinftig erwartete Zahlungsmitteliberschiisse
eines Immobilienobjekts unter Anwendung eines marktgerechten, objektspezifischen Diskontierungs- und
Kapitalisierungszinssatzes auf den Bilanzstichtag 31. Dezember 2019 abgezinst werden.

Aus unserer Sicht war die Bewertung von Investment Properties von besonderer Bedeutung, da der Ansatz
und die Bewertung dieses betragsmafig bedeutsamen Postens in einem hohen Maf3e auf Einschdtzungen
und Annahmen beruht. Bereits geringe Anderungen der bewertungsrelevanten Parameter kénnen zu we-
sentlichen Anderungen der resultierenden beizulegenden Zeitwerte fiihren. Die bedeutsamsten Parame-
ter im abgelaufenen Geschéftsjahr waren die Diskontierungs- und Kapitalisierungszinssatze und die nach-
haltigen zukiinftigen Mietertrage. In deren Entwicklung spiegelt sich die unterschiedliche Dynamik der
Immobi-lienkaufpreis- und Mietpreisentwicklung wider (Yield Compression), die den wesentlichen Treiber
fur die Steigerung der beizulegenden Zeitwerte zum 31. Dezember 2019 gegentiber dem Vorjahr darstellt.
Dariiber hinaus fordern IAS 40 und IFRS 13 eine Vielzahl von Anhangangaben, deren Vollstandigkeit und
Angemessenheit sicherzustellen ist.

b) Priiferisches Vorgehen und Schlussfolgerungen

Unsere Prifungshandlungen umfassten insbesondere die Beurteilung des Bewertungsverfahrens im
Hinblick auf die Konformitat mit IAS 40 in Verbindung mit IFRS 13, die Richtigkeit und Vollstandigkeit der
verwendeten Daten zu den Immobilienbestdnden sowie die Angemessenheit der bewertungsrelevanten
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Parameter. wie z.B. Diskontierungs- und Kapitalisierungszinssdtze, nachhaltige Mieteinnahmen, Bewirt-
schaftungskosten und Leerstandsquote. Zur Beurteilung der verwendeten bewertungsrelevanten Parame-
ter haben wir unter anderem auch externe Marktdaten herangezogen. Fir eine bewusste risikoorientierte
Auswahl von Bewertungseinheiten haben wir Vor-Ort-Besichtigungen durchgefiihrt, um den jeweiligen
Objektzustand und deren angemessene Berlicksichtigung in den Gutachten der externen Sachverstandi-
gen zu Uberprifen. Zudem haben wir ein weiteres Wertgutachten (Kontrollrechnung) durch zwei weitere
von uns beauftragten externen Sachverstdndige eingeholt. Wir haben uns von der Qualifikation und Ob-
jektivitat der von der ADLER Real Estate Aktiengesellschaft beauftragen externen Gutachter Giberzeugt. Mit
der Kenntnis, dass bereits relativ kleine Veranderungen der bewertungsrelevanten Parameter wesentliche
Auswirkungen auf die Hohe des Investment Properties haben kdnnen, haben wir auch die von der ADLER
Real Estate Aktiengesellschaft vorgenommenen Sensitivitdtsanalysen gepriift und die Auswirkungen mog-
licher Schwankungen dieser Parameter rechnerisch nachvollzogen. Ferner haben wir die Angemessenheit
der zugehorigen Konzernanhangangaben beurteilt.

Die ADLER Real Estate Aktiengesellschaft hat ein sachgerechtes Regelwerk implementiert, das geeignet ist,
beizulegende Zeitwerte im Einklang mit IAS 40 und IFRS 13 zu ermitteln. Die der Bilanzierung zugrunde-
liegenden Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sind aus unserer Sicht hinreichend dokumentiert so-
wie begriindet und ermdglichen eine sachgerechte Abbildung im Konzernabschluss. Die im Konzernan-
hang nach IAS 40 und IFRS 13 gemachten Angaben sind vollstédndig und sachgerecht.

Zu 3) Erstkonsolidierung der ADO Group Ltd., Tel Aviv/Israel

a) Das Risiko fiir den Abschluss

Die ADLER Real Estate Aktiengesellschaft hat mit Wirkung zum 10. Dezember 2019 samtliche Anteile an
der ADO Group Ltd., Tel Aviv/lsrael, erworben und damit beherrschenden Einfluss iber die ADO Group Ltd.
erlangt. Die ADO Group Ltd. hdlt ihrerseits 33,25 Prozent der Anteile an der ADO Properties S.A., Senninger-
berg/Luxemburg. Aufgrund der Gro3e des eigenen Stimmrechtsanteils im Verhaltnis zur Gré3e und Vertei-
lung der Stimmrechtsbesitze anderer Stimmberechtigter und der Zusammensetzung des Verwaltungsrats
der ADO Properties S.A., hat die ADLER Real Estate Aktiengesellschaft mittelbar Giber die ADO Group Ltd.
auch beherrschenden Einfluss tiber die ADO Properties S.A. erlangt. Die ADO Properties S.A. ist an der Frank-
furter Wertpapierbdrse im Prime Standard notiert und ihrerseits Eigentiimerin eines Immobilienportfolios
von rund 18.000 Einheiten in Deutschland, die fast ausnahmslos in Berlin belegen sind. Der Erwerb der ADO
Group Ltd. und mittelbar der ADO Properties S.A. wurde als Unternehmenszusammenschluss im Sinne des
IFRS 3 abgebildet. Zum Erwerbszeitpunkt erfolgte eine vorlaufige Kaufpreisallokation, die unter Beriick-
sichtigung einer Ubertragenen Gegenleistung von EUR 708,4 Mio. und einem erworbenen Nettovermo-
gen in Héhe von EUR 2.451,0 Mio. zu einem Ansatz von Anteilen nicht beherrschender Gesellschafter von
EUR 1.742,6 Mio. fihrte. Am 15. Dezember 2019 haben die ADLER Real Estate Aktiengesellschaft und die
ADO Properties S.A. eine weitere vertragliche Vereinbarung geschlossen (,Business Combination Agree-
ment”), nach der die ADO Properties S.A. die ADLER Real Estate Aktiengesellschaft im Rahmen eines 6f-
fentlichen Ubernahmeangebots erwerben soll. Hierfiir hatten bereits zum 31. Dezember 2019 Aktionire
der ADLER Real Estate Aktiengesellschaft mit einem Anteilsbesitz von rund 52 Prozent unwiderruflich er-
klart, ihre Aktien in das &ffentliche Ubernahmeangebot einzubringen. Das Ubernahmeangebot wird bei
der ADO Properties S.A. im Zuge einer geplanten und hierfiir notwendigen Kapitalerhéhung auch zu einer
erheblichen Erhhung des gezeichneten Kapitals fiihren und entsprechend zu einer maf3geblichen Verwas-
serung des mittelbaren Anteilsbesitzes der ADLER Real Estate Aktiengesellschaft an der ADO Properties S.A.
Aufgrund des hierdurch zu erwartenden Verlustes der Beherrschung tber die ADO Properties S.A. werden
alle Vermogenswerte und Schulden der ADO Properties S.A. zum Bilanzstichtag am 31. Dezember 2019 ent-
sprechend IFRS 5 als zur Verauf3erung gehalten (,aufgegebener Geschéaftsbereich”) ausgewiesen.
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Die erworbenen identifizierbaren Vermdgenswerte und Gibernommenen Schulden werden nach IFRS 3 im
Regelfall zum beizulegenden Zeitwert am Tag des Erwerbs (10. Dezember 2019) bzw. zum Tag der Erstkon-
solidierung am 31. Dezember 2019 angesetzt. Zur Bestimmung der Bewertung der erworbenen identifizier-
baren Vermégenswerte und Glbernommenen Schulden hat die ADLER Real Estate Aktiengesellschaft einen
unabhdngigen Gutachter hinzugezogen.

Die Erwerbstransaktion stellt einen wesentlichen Geschéftsvorfall des Konzerns im Geschaftsjahr 2019 dar
und ihre Abbildung im Konzernabschluss der ADLER Real Estate Aktiengesellschaft bedarf der Ermessen-
saustibung und beinhaltet Beurteilungsspielrdume. Es besteht das Risiko fiir den Abschluss, dass die Vor-
aussetzungen fiir das Vorliegen der Beherrschung nach IFRS 10 nicht angemessen beurteilt wurden oder
die erworbenen Vermdégenswerte und Gibernommenen Schulden unzutreffend identifiziert und/oder be-
wertet sind. Daneben besteht das Risiko, dass die nach IFRS 3 geforderten Angaben im Konzernhang nicht
vollstandig sind. Weiterhin besteht das Risiko, dass die Klassifikation als aufgegebener Geschéftsbereich
nach IFRS 5 nicht sachgerecht erfolgt ist.

Die Angaben der ADLER Real Estate Aktiengesellschaft zu der Transaktion sind in den Abschnitten
4.2 Unternehmenszusammenschlisse” und,8.11 Zur Verauf3erung bestimmte langfristige Vermogenswer-
te und Schulden” des Konzernanhangs sowie im Abschnitt,3. Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage” im zu-
sammengefassten Lagebericht enthalten.

b) Priiferisches Vorgehen und Schlussfolgerungen

Im Rahmen der Priifung der Erwerbstransaktion haben wir Einsicht in die Vertrage - insbesondere den Kauf-
vertrag Uber samtliche Anteile an der ADO Group Ltd. sowie das Business Combination Agreement — und
sonstige relevante Dokumente genommen. Anhand dieser Dokumente sowie durch Befragungen des Vor-
stands und relevanter Mitarbeiter haben wir uns ein Verstandnis von der Transaktion verschafft. In diesem
Zusammenhang haben wir auch die historischen Hauptversammlungsprasenzen und die Neubesetzung
des Verwaltungsrats analysiert. Unter Einbeziehung von Experten haben wir die Voraussetzungen des Vor-
liegens der Beherrschung nach IFRS 10 beurteilt. Zur Gewinnung weiterfiihrender Kenntnisse tber die Ge-
schaftstatigkeit sowie das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der ADO Group Ltd. und ADO Properties
S.A. haben wir Gesprache mit den Abschlussprifern dieser Teilbereiche gefiihrt. Ferner haben wir uns da-
von Uberzeugt, dass es sich bei den erworbenen Vermoégenswerten und Schulden um einen Geschaftsbe-
trieb handelt und die Transaktion einen Unternehmenszusammenschluss darstellt.

Die vorldufige Identifizierung der einzelnen Vermdgenswerte und Schulden sowie die vorldufige Ermittlung
der beizulegenden Zeitwerte haben wir anhand des vorgelegten Gutachtens des durch die ADLER Real Es-
tate Aktiengesellschaft beauftragten externen Gutachters nachvollzogen. Wir haben die Verwertbarkeit der
Arbeiten des externen Gutachters unter Berlicksichtigung der Kompetenz, Fahigkeiten und Objektivitat be-
urteilt. Bei unseren weiteren Priifungshandlungen haben wir uns insbesondere auf die Identifizierung von
wertbestimmenden Faktoren fiir die zu bewertenden Investment Properties und Vorratsimmobilien sowie die
vollstandige Erfassung und Bewertung finanzieller Verbindlichkeiten fokussiert. Zudem haben wir die von den
Gutachtern zur Verfligung gestellten Daten auf Vollstandigkeit und Richtigkeit untersucht und das Prifungs-
urteil des Teilbereichspriifers der ADO Group Ltd. verwertet. Unsere Priifungshandlungen umfassten auch die
Einbeziehung interner sowie externer (Kapitalmarkt-)Experten zur Beurteilung der Voraussetzungen des Vor-
liegens eines aufgegebenen Geschéftsbereichs zum Bilanzstichtag am 31. Dezember 2019 nach IFRS 5.

Daruiber hinaus haben wir die Abbildung der nicht beherrschenden Anteile gewrdigt. Durch Einsichtnah-
me in Vertrdge und Rechnungen und entsprechende Abstimmung zur Buchhaltung haben wir nachvollzo-
gen, ob die im Rahmen des Unternehmenszusammenschlusses angefallenen Kosten als Aufwand erfasst
und als sonstiger betrieblicher Aufwand ausgewiesen wurden. Schlieflich haben wir beurteilt, ob die An-
hangangaben zum Erwerb und hinsichtlich des Ausweises zum 31. Dezember 2019 der ADO Group Ltd. und
ADO Properties S.A. vollstandig und sachgerecht sind.
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Die im Konzernabschluss abgebildete vorldufige Kaufpreisallokation wurde auf Basis von angemessenen
Bewertungsmodellen, Annahmen und Daten insgesamt sachgerecht durchgefiihrt. Die im Konzernanhang
gemachten Angaben sind vollstandig und sachgerecht.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter bzw. der Aufsichtsrat sind fur die sonstigen Informationen verantwortlich. Die
zum Datum dieses Bestatigungsvermerks erlangten sonstigen Informationen umfassen:

- die auf der Internetseite des Konzerns veroffentlichte Konzernerklarung zur Unternehmensfiihrung nach
§ 315d HGB, auf die im zusammengefassten Lagebericht im Abschnitt 6 verwiesen wird,

- den Bericht des Aufsichtsrats,

- den Corporate-Governance-Bericht nach Nr. 3.10 des Deutschen Corporate Governance Kodex, auf den
im zusammengefassten Lagebericht im Abschnitt 6 verwiesen wird,

- die Ubrigen Teile des Geschéftsberichts, aber nicht den Konzernabschluss, nicht die in die inhaltliche Pri-
fung einbezogenen Angaben des zusammengefassten Lageberichts und unseren dazugehdrigen Besta-
tigungsvermerk und

- die Versicherung nach § 297 Abs. 2 Satz 4 HGB zum Konzernabschluss und die Versicherung nach § 289
Abs. 1 Satz 5 HGB i.V.m. § 315 Abs. 1 Satz 5 HGB zum zusammengefassten Lagebericht.

Der gesonderte nichtfinanzielle Konzernbericht nach den §§ 315b, 315c i.V.m. §§ 289b bis 289e HGB, auf
den im zusammengefassten Lagebericht Bezug genommen wird, wird uns nach dem Datum dieses Bestti-
gungsvermerks voraussichtlich zur Verfligung gestellt.

Der Aufsichtsrat ist fiir den Bericht des Aufsichtsrates verantwortlich. Fiir die Erklarung nach § 161 AktG zum
Deutschen Corporate Governance Kodex, die Bestandteil der in Abschnitt 6 des zusammengefassten Lage-
berichts enthaltenen Konzernerkldrung zur Unternehmensfiihrung ist, sind die gesetzlichen Vertreter und
der Aufsichtsrat verantwortlich. Im Ubrigen sind die gesetzlichen Vertreter fiir die sonstigen Informationen
verantwortlich.

Unsere Prufungsurteile zum Konzernabschluss und zum zusammengefassten Lagebericht erstrecken sich
nicht auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Priifungsurteil noch
irgendeine andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Konzernabschlusspriifung haben wir die Verantwortung, die oben genann-
ten sonstigen Informationen - sobald sie verfligbar sind - zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen
Informationen

- wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, zu den inhaltlich gepriiften Angaben des zusam-
mengefassten Lageberichts oder zu unseren bei der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder
- anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns zu den vor dem Datum dieses Bestdtigungsvermerks erlangten sonsti-
gen Informationen durchgefiihrten Arbeiten zu dem Schluss gelangen, dass eine wesentliche falsche Dar-
stellung dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir verpflichtet, Uber diese Tatsache zu berichten. Wir
haben in diesem Zusammenhang nichts zu berichten.
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den
Konzernabschluss und den zusammengefassten Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Konzernabschlusses, der den IFRS, wie
sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafir, dass der Konzernabschluss
unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwort-
lich fur die internen Kontrollen, die sie als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Konzernab-
schlusses zu ermdoglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen
Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die Fahig-
keit des Konzerns zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die
Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern
einschlagig, anzugeben. Darliber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungs-
legungsgrundsatzes der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, es sei denn, es besteht die
Absicht den Konzern zu liquidieren oder der Einstellung des Geschéftsbetriebs oder es besteht keine realis-
tische Alternative dazu.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des zusammengefassten La-
geberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen we-
sentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und Malinahmen (Systeme), die sie als notwen-
dig erachtet haben, um die Aufstellung eines zusammengefassten Lageberichts in Ubereinstimmung mit
den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen, und um ausreichende geeigne-
te Nachweise fiir die Aussagen im zusammengefassten Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses des Konzerns zur
Aufstellung des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Prifung des Konzernabschlusses und des
zusammengefassten Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Konzernabschluss als Ganzes
frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist, und ob der zu-
sammengefasste Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie
in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und
Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der
unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss und zum zusammengefassten Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Uberein-
stimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung eine we-
sentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen konnen aus VerstoBen oder Unrichtig-
keiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden kénnte,
dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und zusammengefassten
Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.
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Wahrend der Prifung tiben wir pflichtgeméaRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Darliber hinaus

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter - fal-
scher Darstellungen im Konzernabschluss und im zusammengefassten Lagebericht, planen und fiihren
Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die aus-
reichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unsere Priifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass we-
sentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstoRen héher als bei Unrichtigkeiten,
da VerstoBe betrligerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiih-
rende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

- gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Prifung des Konzernabschlusses relevanten internen Kon-
trollsystem und den fiir die Priifung des zusammengefassten Lageberichts relevanten Vorkehrungen und
MaBnahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstdnden angemessen
sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme abzugeben.

- beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungsle-
gungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten
Werte und damit zusammenhdngenden Angaben.

- ziehen wir Schlussfolgerungen lber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern ange-
wandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfilhrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der
Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit
Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur
Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kdnnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine
wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehérigen
Angaben im Konzernabschluss und im zusammengefassten Lagebericht aufmerksam zu machen oder,
falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen un-
sere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten
Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren, dass der
Konzern seine Unternehmenstéatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

- beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Konzernabschlusses einschlieflich
der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse
so darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
der ergénzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt.

- holen wir ausreichende geeignete Prifungsnachweise fiir die Rechnungslegungsinformationen der Un-
ternehmen oder Geschéftstatigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um Priifungsurteile zum Konzernab-
schluss und zum zusammengefassten Lagebericht abzugeben. Wir sind verantwortlich fir die Anleitung,
Uberwachung und Durchfiihrung der Konzernabschlusspriifung. Wir tragen die alleinige Verantwortung
flr unsere Prifungsurteile.

- beurteilen wir den Einklang des zusammengefassten Lageberichts mit dem Konzernabschluss, seine Ge-
setzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns.
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- flhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientier-
ten Angaben im zusammengefassten Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Priifungs-
nachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzli-
chen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte
Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil
zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab.
Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunfts-
orientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und
die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlief3lich etwaiger Médngel im
internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erkldrung ab, dass wir die relevan-
ten Unabhéangigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erdrtern mit ihnen alle Beziehungen und
sonstigen Sachverhalte, von denen verniinftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere
Unabhangigkeit auswirken, und die hierzu getroffenen Schutzmafl3nahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen erértert
haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Priifung des Konzernabschlusses fiir den aktuellen Berichtszeit-
raum am bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen Priifungssachverhalte sind. Wir be-
schreiben diese Sachverhalte im Bestatigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften
schlieen die 6ffentliche Angabe des Sachverhalts aus.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Ubrige Angaben geméR Artikel 10 EU-APrVO

Wir wurden von der Hauptversammlung am 11. Juni 2019 als Konzernabschlusspriifer gewahlt. Wir wurden
am 15. Juli 2019 vom Aufsichtsrat beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschéftsjahr 2010 als

Konzernabschlussprifer der ADLER Real Estate Aktiengesellschaft tatig.

Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Priifungsurteile mit dem zusatzlichen
Bericht an den Aufsichtsrat nach Artikel 11 EU-APrVO (Priifungsbericht) in Einklang stehen.

Verantwortlicher Wirtschaftspriifer

Der fiir die Prifung verantwortliche Wirtschaftsprufer ist Herr Julian Breidthardt.
Hamburg, 30. Marz 2020

Ebner Stolz GmbH & Co. KG

Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft

Thomas Goétze Julian Breidthardt
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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/// BERICHTERSTATTUNG NACH EPRA

Die European Public Real Estate Association (EPRA) ist eine gemeinniitzige Organisation mit Sitz in Brissel
und vertritt die Interessen borsennotierter europaischer Immobilienunternehmen. Sie sieht ihre Aufgabe
darin, das Verstandnis fiir Investitionsmaglichkeiten in borsennotierte Immobiliengesellschaften in Europa
als Alternative zu klassischen Anlagewerten zu erweitern. Die ADLER AG ist seit 2013 Mitglied der EPRA. Zur
besseren Vergleichbarkeit der Immobiliengesellschaften und zur Prasentation immobilienwirtschaftlicher
Besonderheiten hat die EPRA einen Rahmen fir eine standardisierte Berichterstattung tber die IFRS hinaus
geschaffen. Nachfolgend sollen diese EPRA-Empfehlungen (Best Practice Recommendations, BPR) darge-
stellt werden. Diese werden nur teilweise von der ADLER als Steuerungskennzahlen verwendet und daher
teilweise au3erhalb des zusammengefassten Lageberichts erortert. Sie stellen Non-GAAP Measures dar. Wir
weisen darauf hin, dass sich die EPRA-BPR sowohl| auf Wohnimmobilien- als auch auf Gewerbeimmobilien-

unternehmen beziehen.

Verande-
In Mio. EUR 2019 2018 rungin %
EPRA NAV 1.972,5 1.692,3 16,6
Bereinigter EPRA NAV 1.803,1 1.521,5 18,5
EPRA NNNAV 1.914,6 1.756,3 9,0
EPRA-Uberschuss 46,3 92,0 -49,7
Bereinigter EPRA-Uberschuss 67,8 76,4 -11,.3
EPRA-Nettoanfangsrendite in % 41 33 24,8
EPRA-,Topped-up”-Nettoanfangsrendite in % 4,1 3,3 248
EPRA-Leerstandsquote in % 8,7 6,7 31,0
EPRA-Kostenquote (inkl. direkter Leestandskosten) in % 35,4 33,8 4,7
EPRA-Kostenquote (exkl. direkter Leerstandskosten) in % 34,8 33,1 50
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NAV/NNNAV

Die NAV-Darstellung gemaR EPRA-Definition hat das Ziel, den Nettoinventarwert in einem langfristig ori-
entierten Geschaftsmodell auszuweisen. Das Eigenkapital der Anteilseigner der ADLER wird dabei um die
latenten Steuern auf Investment Properties/zur Verduf3erung gehaltene Immobilien, die Wertdifferenzen
zwischen Markt- und Buchwerten von Vorratsimmobilien sowie um den Zeitwert der derivativen Finanzins-
trumente und die latenten Steuern auf derivative Finanzinstrumente adjustiert. Zur Erhdhung der Transpa-
renz wird ebenfalls ein sogenannter bereinigter EPRA NAV ausgewiesen, bei dem der vollstdndige Firmen-
wert eliminiert wird.

Auf Basis des EPRA NAV erfolgen Anpassungen um den Fair Value der finanziellen Verbindlichkeiten sowie
der darauf entfallenden Steuern. Als Ergebnis soll der EPRA NNNAV den fairen Wert eines Immobilienunter-
nehmens darstellen.

Verédnde-
In Mio. EUR 31.12.19 31.12.18 rung in %
Eigenkapital der Anteilseigner von ADLER 1.445,9 1.217,4 18,8
Latente Steuern auf Investment Properties /
zur VerduBerung gehaltene Immobilien 5171 465,1 1,2
Firmenwert aus Latenten Steuern auf Investment Properties 0,0 0,0 0,0
Wertdifferenzen zwischen Markt- und Buchwerten von Vorratsimmobilien 6,3 53 18,2
Zeitwert der derivativen Finanzinstrumente 47 6,3 -26,3
Latente Steuern auf derivative Finanzinstrumente -1,4 -1,9 -25,6
EPRA NAV 1.972,5 1.692,3 16,6
Firmenwert, welcher vollstandig aus Synerien resultiert” -169,4 -170,8 -0,8
Bereinigter EPRA NAV 1.803,1 1.521,5 18,5
EPRA NAV pro Aktie in EUR? 28,4 24,7 14,9
Bereinigter EPRA NAV pro Aktie in EUR? 25,9 22,2 16,8
" Ausweis inkl.Vorjahr angepasst, da die Kaufpreisallokation der BCP abgeschlossen ist; der Firmenwert resultiert ausschlieBlich aus Synergien.
2 Anzahl der Aktien zum Stichtag von 69.460.511 (Vorjahr: 68.480.390)

Verande-
In Mio. EUR 31.12.19 31.12.18 rungin %
EPRA NAV 1.972,5 1.692,3 16,6
Fair-Value-Anpassung finanzielle Verbindlichkeiten -82,9 91,7 >-100,0
Latente Steuern auf Fair Value finanzielle Verbindlichkeiten 25,0 -27,7 >100,0
EPRA NNNAV 1.914,6 1.756,3 9,0
EPRA NNNAV pro Aktie in EUR" 27,5 25,6 74

" Anzahl der Aktien zum Stichtag von 69.460.511 (Vorjahr: 68.480.390)
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EPRA-UBERSCHUSS

Der EPRA-Uberschuss stellt die nachhaltige Dividendenfihigkeit eines Immobilienunternehmens als Be-
standshalter dar. Ausgehend vom Periodenergebnis erfolgen Anpassungen um die Wertveranderung des
Vermogens und der Schulden sowie Bereinigungen um Ertrdge aus negativen Unterschiedsbetrdgen. Als
unternehmensspezifische Anpassungen werden Einmal- und Sondereffekte, aperiodische und einmalige
Zinsaufwendungen sowie Steuern, die keinen laufenden Ertragsteuern entsprechen, eliminiert.

Verande-
In Mio. EUR 2019 2018 rung in %
Periodenergebnis IFRS 367,8 332,4 10,6
Wertverdnderungen der als Finanzinvestitionen
gehaltenen Immobilien -362,6 -465,1 -22,0
Ergebnis aus der VerduBerung von Immobilien -10,2 -1,7 32,5
Steuern auf das Vertriebsergebnis 0,4 0,0 >100,0
Wertverdnderungen von Finanzinstrumenten
und verbundenen Abschlusskosten -1,6 0,5 >-100,0
Negativer Unterschiedsbetrag 0,0 0,0 0,0
Latente Steuern in Bezug auf EPRA-Anpassungen 52,5 232,0 -77,4
EPRA-Uberschuss 46,3 92,0 -49,7
EPRA-Uberschuss je Aktie in EUR 0,7 13 -50,5
Bereinigung Einmal- und Sondereffekte 57,5 46,1 24,7
Bereinigung aperiodischer/einmaliger Zinsaufwand -47,5 60,1 >-100,0
Bereinigung sonstige latente/aperiodische Steuern 11,5 -121,9 >100,0
Bereinigter EPRA-Uberschuss 67,8 76,4 -11,3
Bereinigter EPRA-Uberschuss je Aktie in EUR” 1,0 1,1 -12,5

" Anzahl der Aktien zum Stichtag von 69.460.511 (Vorjahr: 68.480.390)
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EPRA-NETTOANFANGSRENDITE

Die EPRA-Nettoanfangsrendite zeigt das Verhiltnis der angepassten Marktwerte der Immobilien zu den
annualisierten Mietertrdgen. Dabei werden die Fair Values um die enthaltenen Anschaffungsnebenkosten

bereinigt. Die Topped-up-Nettoanfangsrendite wird ggf. zusatzlich um die Vermietungsanreize angepasst.

Verdnde-
In Mio. EUR 2019 2018 rung in %
Investment Properties 4.920,0 4.989,1 -14
Marktwert Vorratsimmobilien 93,6 93,4 0,2
Zur VerduBerung gehaltene Vermdgenswerte (Immobilien) 0,3 185,5 -99,9
Verkehrswert des Inmobilienportfolios (netto) 5.013,9 5.268,0 -4,8
Erwerbsnebenkosten 426,2 4478 -4,8
Verkehrswert des Immobilienportfolios (brutto) 5.440,1 5.715,8 -4,8
Annualisierte Mietertrége 263,6 2214 19,0
Nicht umlegbare Objektkosten -42,2 -35,2 20,1
Annualisierte Nettomietertriage 221,3 186,2 18,8
Anpassung fiir Vermietungsanreize 0,0 0,0 0,0
Topped-up annualisierte Mietertrage 221,3 186,2 18,8
EPRA-Nettoanfangsrendite in % 4,1 33 24,8
Topped-up EPRA-Nettoanfangsrendite in % 41 3,3 24,8

EPRA-LEERSTANDSQUOTE

Die Berechnung der EPRA-Leerstandsquote basiert auf dem Verhdltnis der Marktmiete der leer stehenden
Wohnimmobilien zur Marktmiete des Wohnimmobilienportfolios, d. h., die im Kapitel Bewirtschaftung dar-

gestellte Leerstandsquote wird mit der Marktmiete der Wohnimmobilien bewertet.

Veréande-
In Mio. EUR 31.12.19 31.12.18 rung in %
Marktmiete der leer stehenden Wohnungen 2,1 13 59,5
Marktmiete des Wohnimmobilienportfolios 24,0 19,8 21,7
EPRA-Leerstandsquote in % 8,7 6,7 31,0
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EPRA-KOSTENQUOTE

Als Verhdltnis von EPRA-Kosten zu Bruttomieteinnahmen gibt die EPRA-Kostenquote eine Aussage zur
Kosteneffizienz eines Immobilienunternehmens. Es erfolgen Anpassungen um Erbbauzinsen sowie di-
rekte Leerstandskosten. Die EPRA-Kostenquote entspricht damit in ihrer Aussage der EBITDA-Marge. Zur
Erhohung der Transparenz erfolgt eine unternehmensspezifische Anpassung um die Aufwendungen der
Instandhaltung, da diese von der Rechnungslegung zur Aktivierung von Instandhaltungsleistungen sowie
der Instandhaltungsstrategie der Gesellschaft als solches abhdngen. Die angepasste EPRA-Kostenquote
entspricht damit in ihrer Aussage der EBITDA-Marge exklusive der Instandhaltung.

Verande-
In Mio. EUR 2019 2018 rung in %
Bereinigtes EBITDA Bestand -161,3 -157,7 2,3
Mieteinnahmen 249,7 238,4 47
Aufwendungen fiir Instandhaltung -26,3 -22,8 15,5
Bewirtschaftungskosten 62,1 58,0 71
Aufwendungen fiir Instandhaltung 26,3 22,8 15,5
Erbbauzinsen 0,0 -0,2 -82,5
EPRA-Kosten (inklusive direkter Leerstandskosten) 88,4 80,5 9,8
Direkte Leerstandskosten -1,6 -1,6 -2,6
EPRA-Kosten (exklusive direkter Leerstandskosten) 86,8 78,9 10,0
Mieteinnahmen 249,7 238,4 47
Erbbauzinsen 0,0 -0,2 -82,5
Bruttomieteinnahmen 249,7 238,2 4,8
EPRA-Kostenquote (inklusive direkter Leerstandskosten) in % 35,4 33,8 4,7
EPRA-Kostenquote (exklusive direkter Leerstandskosten) in % 34,8 33,1 5,0
Anpassung Instandhaltung 26,3 22,8 15,5
Angepasste EPRA-Kosten (inklusive direkter Leerstandskosten) 62,1 57,7 7,5
Angepasste EPRA-Kosten (exklusive direkter Leerstandskosten) 60,5 56,1 7,8
Angepasste EPRA-Kostenquote (inklusive direkter Leerstands-
kosten) in % 24,9 24,2 2,6
Angepasste EPRA-Kostenquote (exklusive direkter Leerstands-
kosten) in % 24,2 23,5 2,9
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EBIT

Earnings Before Interest and Tax

Konzernergebnis vor Finanzergebnis und Steuern - Indika-
tor flir das Ergebnis aus operativer Tatigkeit, enthalt auch
Bewertungsgewinne/-verluste der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien und Gewinne aus dem Verkauf von
Immobilien.

EBITDA

Earnings before Interest, Tax, Depreciation and Amor-
tisation

Das sogenannte EBITDA ist definiert als Betriebsergebnis
(Ergebnis vor Finanzergebnis und Ertragsteuern) zuziig-
lich Abschreibungen oder Ertrag vor Zinsen, Steuern und
Abschreibungen. Diese Kennzahl ist ungeprift. Potenzielle
Investoren sollten beachten, dass EBITDA keine einheitlich
angewandte oder standardisierte Kennzahl ist, dass die Be-
rechnung von Unternehmen zu Unternehmen wesentlich
variieren kann und dass EBITDA fir sich allein genommen
keine Basis fiir Vergleiche mit anderen Unternehmen dar-
stellt.

Bereinigtes EBITDA

EBITDA bereinigt um das Ergebnis aus der Bewertung von
als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien, das Ergeb-
nis aus at-equity bewerteten assoziierten Unternehmen
und um Einmal- und Sondereffekte - Indikator fiir das ope-
rative Ergebnis ohne Bewertungs- und Sondereffekte. Ein-
mal- und Sondereffekte enthalten nicht zahlungswirksame
Aufwendungen und Ertrdge und Sonderzahlungen, Akqui-
sitionsprojekte und Integrationskosten, Aufwendungen fiir
Refinanzierung und Eigenkapitalerhéhungen, soweit nicht
als Kapitalbeschaffungskosten behandelt, sowie Aufwen-
dungen fiir die Optimierung des Geschaftsmodells.

FFOI

Funds from Operations |

Bereinigtes EBITDA abziiglich Zinsaufwand flr FFO, laufen-
de Ertragsteuern, substanzwahrende Investitionen und das
Ergebnis vor Zinsen und Steuern aus Immobilienverkaufen
- Indikator fur ein Cashfloworientiertes operatives Ergebnis
ohne Verauf3erungen.

EPRA

European Public Real Estate Association
Interessenverband bdrsennotierter Immobilienunterneh-
men, Namensgeber des EPRA-Index mit Sitz in Briissel.

EPRA NAV

Net Asset Value nach Definition der EPRA

Das den Aktiondren zuzurechnende Eigenkapital bereinigt
um latente Steuern, Wertdifferenzen zwischen Markt- und
Buchwerten der Immobilien und den Zeitwert der derivati-
ven Finanzinstrumente - Indikator fiir den Wert des Unter-
nehmens. Ab Mitte 2019 gibt ADLER ihn auf verwasserter
Basis und bereinigt um den Firmenwert an.

LTV

Loan to Value

Verhdltnis der Netto-Finanzverbindlichkeiten (Finanzver-
bindlichkeiten bereinigt um die Zahlungsmittel, die zur
VerduBerung bestimmten langfristigen Vermdgenswerte,
Kaufpreisforderungen sowie die zur Verduf3erung gehalte-
nen Schulden) zum gesamten Immobilienvermégen - Indi-
kator fur die finanzielle Stabilitat.

Swap

Bezeichnung fur Finanzderivate (Finanzinstrumente), deren
Grundlage ein Tauschgeschéaft von Zahlungsstromen zwi-
schen zwei Parteien beinhaltet. Mit einem Zinsswap wird
ein Tauschgeschaft bezeichnet, bei dem sich zwei Parteien
zum periodischen Austausch von Zinszahlungen Giber einen
vorher bestimmten Zeitraum verpflichten.

Verwasserung der Aktie

Verringerung des Wertes einer Aktie durch die Ausgabe jun-
ger Aktien im Rahmen einer Kapitalerhohung ohne Bezugs-
rechte.

WACD

Weighted Average Cost of Debt

Gewichteter Durchschnitt der Verzinsung des Fremdkapi-
tals — Maf3zahl fir den laufenden Zinsaufwand aus der
Fremdfinanzierung.
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/// AUF EINEN BLICK

/// AUF EINEN BLICK

Aufsichtsrat

Martin Billhardt Vorsitzender des Aufsichtsrates (seit dem 20. Marz 2020)
Thilo Schmid Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates

Claus Jorgensen Mitglied des Aufsichtsrates

Vorstand

Tomas de Vargas Machuca Mitglied des Vorstands (Co-CEQ)

Maximilian Rienecker

Mitglied des Vorstands (Co-CEQ)

Sven-Christian Frank

Mitglied des Vorstands (C00)

Unternehmensangaben
Sitz der Gesellschaft Berlin Charlottenburg, Berlin HRB 180360 B
Anschrift ADLER Real Estate Aktiengesellschaft
Joachimsthaler StraBBe 34
10719 Berlin
Tel.: +4930398 018 10
E-Mail: info@adler-ag.com
Website www.adler-ag.com
Investor Relations Tina Kladnik
Tel.: +4930398 018123
E-Mail: t.kladnik@adler-ag.com
Public Relations Dr. Rolf-Dieter Grass

Tel.: +4930200 09 14 29
E-Mail: r.grass@adler-ag.com

Gezeichnetes Kapital

EUR 71.063.743"

Einteilung 71.063.743" Stiickaktien o. N.
Stimmrecht 1 Stimme je Aktie
Angaben zur Aktie WKN 500800
ISIN DE0005008007
Barsenkiirzel ADL
Reuters ADLG.DE
Designated Sponsor Baader Bank AG
Kepler Cheuvreux
HSBC Trinkaus & Burkhardt AG
0DDO BHF AG
Borsenplatze Xetra, Frankfurt am Main
Indizes (DAX, GPR General Index, DIMAX
Geschéftsjahr Kalenderjahr

¥ Stand 31.12.2019
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