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Kennzahlen
2020

Gewinn- und Verlustrechnung

Fiir das Geschéftsjahr bis zum Fiir den 3-Monatszeitraum bis zum

In TEUR 31. Dez. 2020 31. Dez. 2019 31. Dez. 2020 31. Dez. 2019

Ertrdge aus Vermietung 383.906 141.572 17793 34.078

EB'TDAausVermletung ............................................................................................ 187014 ..................... 91997 .................... 53244 ..................... 19622
EBITDAMargeausvermletung637% ..................... 686/0 ...................... 591% ..................... 605%
GesamtEBlTDA247349 .................... 95887 .................... 89639 ..................... 20051
FFO 1(au5Verm|e tung) ............................................................................................. 10 7128 ..................... 63 17 3 .................... 3 2390 ...................... 1 2812 .
FFO 2 (mkl Verau&erungen undPrOJektentw'cklungsaknv'taten) 126654 .................... 64982 .................... 52984 ...................... 13241

Weitere Kennzahlen

Wohnimmobilien® 31. Dez. 2020 31. Dez. 2019

Gewichtete monatliche @-Miete (EUR/m?2) 6,30 EUR 6,19 EUR

Flachenbereinigtes Mietwachstum 2,2% 3,3%
Bilanz

In TEUR 31. Dez. 2020 31. Dez. 2019
Beizulegender Zeitwert der Immobilien 11.430.611 3.670.023
Beleihungsquote (LTV) 53,4% 232%
EPRA-NAV 5.213.874 2.923.601
EPRA-NAV je Aktie (EUR) 44,37 66,15
EPRA-NRV 6.037.159 3.247784
EPRA-NRV je Aktie (EUR) 51,38 73,49

(*) Alle Werte beinhalten Gewerbeeinheiten im Erdgeschoss; Einheiten, die sich in der Renovierung oder Entwicklung befinden, sind nicht mit eingeschlossen.
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Wir wollen, dass Men-
schen den Platz zum Leben
haben, den sie brauchen

— heute und morgen. Wir
bieten bezahlbaren und
zeitgemalken Wohnraum
und schaffen neue, visiona-
re Immobilienprojekte, die
zukunftsweisend sind.
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BESTAND AN PROJEKTENTWICKLUNGS-
MIETWOHNUNGEN PIPELINE

Einheiten Einheiten
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Kennzahlen und Ergebnisse

Kennzahlen und Ergebnisse

Der Blick
auf die Zahlen

Key Facts & Figures

Einheiten Einheiten

@-MIETE FUR @-MIETE FUR
WOHNIMMOBILIEN WOHNIMMOBILIEN

MARKTWERT DER
ANLAGEIMMOBILIEN
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Mrd. EUR

EPRA-NRV BESTAND AN PROJEKTENTWICKLUNGS-
MIETWOHNUNGEN PIPELINE

NADLER 6'037

GROUP Mio. EUR
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Senior Management

Vertrauensvoll
in die Zukunft

Adler Group Geschéftsbericht 2020

Y AEDR
enecker

Maximilian Rienecker ist einer der ehe-
maligen Co-CEOs von ADLER Real Esta-
te. Herr Rienecker stammt urspriinglich
aus Hamburg, hat aber bereits in ver-
schiedensten Teilen der Welt in der Fi-
nanzbranche gearbeitet und war unter
anderem fir ING Investments Manage-
ment in Hong Kong und verschiedenen

Teilen Europas tatig.

Sven-
Christi
Frank

Sven-Christian Frank, Rechtsanwalt und
Mediator (DAA), hat mehr als 25 Jahre Er-
fahrung im Immobilien- und Asset Manage-
ment und bekleidete leitende Funktionen
bei renommierten Unternehmen wie der
Deutsche Real Estate AG. In den vergan-
genen flinf Jahren war Herr Frank Mitglied
des Vorstands der ADLER Real Estate.

1 | AN UNSERE AKTIONARE
Senior Management

Thierry Beaudemoulin war in der Vergan-
genheit fur Immobiliengesellschaften in
Frankreich, den Niederlanden, Belgien
und Spanien tatig. In Deutschland war er
CEO von Covivio Deutschland und CEO
von ADO, bevor es zur Fusion von ADO
und ADLER Real Estate kam. Herr Beau-
demoulin ist seit mehr als 25 Jahren im Im-

mobiliengeschaft tatig.

Thierry
Beaudemoulin

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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1 | AN UNSERE AKTIONARE
Brief an die Investoren

die Investoren

Liebe Anlegerinnen und Anleger,

als wir in den letzten Monaten des Jahres 2019 mit der
Formierung der Adler Group begannen, wer hatte da ah-
nen kdnnen, welche massiven Umwalzungen und wirt-
schaftlichen Turbulenzen das folgende Jahr bringen
wirde? Im Jahr 2020 wurde der Planet von einer Pande-
mie erfasst, die Uber den Globus hinwegfegte und die
Weltwirtschaft erheblich beeintrachtigte — und damit
unser Leben und unsere Wahrnehmung der Welt, in der

wir leben, veranderte.

Doch trotz dieser gewaltigen Herausforderungen und
unvorhersehbaren Umstande haben wir mit der Adler
Group nicht nur unsere Ziele erreicht, sondern unsere
eigenen Erwartungen sogar Ubertroffen — und damit
den Weg fur langfristiges, nachhaltiges Wachstum ge-
ebnet. Unsere starke Performance trotz pandemiebe-
dingter Turbulenzen zeigt die Widerstandsfahigkeit und
Zukunftssicherheit unseres Geschaftsmodells: Corona-
bedingte Mietstundungen bewegten sich Uber unser
gesamtes Wohnungsportfolio hinweg auf einem sehr

niedrigen Niveau von nur 1,3 %.

Die Pandemie hatte enorme Auswirkungen auf
das Privatleben der Menschen, aber auch auf das
Leben am Arbeitsplatz. Wie ist die Adler Group

mit diesen Herausforderungen umgegangen?

Thierry Beaudemoulin: Fiir uns war eines von An-
fang an klar: Die Gesundheit und Sicherheit unserer

Belegschaft muss immer an erster Stelle stehen. Wo

immer es méglich war, haben wir Méglichkeiten fiir

die Arbeit im Homeoffice geschaffen. Zusdtzlich ha-
ben wir unsere Bliros so umgestaltet, dass dort siche-
res Arbeiten méglich ist. Letztendlich aber waren es
unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, die das
Ganze mdglich gemacht haben. Sie haben in diesen

véllig beispiellosen Zeiten einen enormen Teamgeist

und eine grofde Solidaritdt gezeigt.

Nach der erfolgreichen Zusammenfiihrung mit ADLER
Real Estate und Consus Real Estate ist die Adler Group
als vollintegrierte Wohnimmobilienplattform mit 70.000
verwalteten Wohneinheiten bestens aufgestellt. Wir ge-
horen damit zu den Top-Wohnungsanbietern in Deutsch-
land. Mit der Akquisition von Consus kdnnen wir darliber
hinaus auf eine umfang-

reiche Entwicklungs-

pipeline  zuriickgreifen —

und planen, innerhalb

der n&chsten 10 Jahre ,Die Adler Group ist

10.000 zusatzliche  heute als eine integrierte
Wohneinheiten in den  Immobilienplattform mit

Top-7-Stadten zu bauen. 70.000 Wohneinheiten

Auf diese Weise leisten stark aufgestellt und ge-

wir einen wesentlichen hort damit zu den

Beitrag zur Bekampfung  Top-Wohnungsanbietern

der Wohnraumknappheit in Deutschland.*

in Deutschland durch be-

zahlbare, nachhaltige

und moderne Wohnungen. Gleichzeitig generieren wir
auf Jahre hinaus organisches und gewinnbringendes
Wachstum. Unser Fokus auf die Entwicklung groRer und
innovativer Quartiere wird unsere Effizienz bei der Be-

wirtschaftung unseres Portfolios weiter erhdhen, was

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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Brief an die Investoren

wiederum zu héheren Gewinnmargen und einer verbes-

serten Profitabilitat fiihren wird.

Die Starke unseres Geschaftsmodells und unsere sta-
bile Position am Markt spiegeln sich deutlich in den
Zahlen unseres Unternehmens wider: Unser allgemei-
nes flachenbereinigtes Mietwachstum hat einen her-
vorragenden Wert von 2,2% erreicht. In der Haupt-
stadt war das flachenbereinigte Mietwachstum — wie
erwartet — aufgrund der Berliner Mietpreisbremse mit
0,7 % negativ und wurde durch unser Portfolio aulker-
halb Berlins kompensiert, das insgesamt ein solides
Wachstum von 3,9 % erzielte. Auf die Bewertung unse-
rer Berliner Bestande hatte der Mietstopp hingegen
keine Auswirkung, sie erfuhren eine leichte Wertstei-
gerung. Die Leerstandsquote unseres Portfolios konn-
ten wir in den 13 Top-Stadten weiter auf 2,3 % und ins-

gesamt auf 3,4 % senken.

Ein Jahr nach der Formierung der Adler Group:
Wie lauft der Integrationsprozess in Bezug auf

die Unternehmen der Gruppe ab?

Maximilian Rienecker: Ich bin sehr gliicklich darii-
ber, wie reibungslos alles funktioniert. Ende 2019 wa-
ren ADO Properties, ADLER Real Estate und Consus
Real Estate drei eigenstdndige Unternehmen mit je-
weils eigener Kultur und Geschichte. Ein Jahr spdter,
nachdem wir umgezogen sind, unsere Bliros zusam-
mengelegt und gelernt haben, mit neuen Kollegen zu-
sammenzuarbeiten und mit neuen Tools, Systemen
und Herangehensweisen vertraut geworden sind, fan-
gen wir jetzt wirklich an, als ein einziges Unterneh-

men, die Adler Group, zusammenzuarbeiten.

Uber das Jahr hinweg haben wir ein umfangreiches Re-
finanzierungsprogramm realisiert, um die Kapitalstruk-
tur des Konzerns zu optimieren. Wir haben erfolgreich
zwei Anleihen Uber jeweils 400 Millionen EUR platziert,
die es uns ermdoglichten, bestehende kurzfristige Ver-
bindlichkeiten zu refinanzieren. Insgesamt haben wir
Fremd- und Eigenkapital im Wert von 2,0 Milliarden EUR

aufgenommen und damit sowohl unser Félligkeitsprofil

Adler Group Geschéftsbericht 2020

verbessert als auch die Fremdkapitalkosten auf Kon-

zernebene gesenkt.

Das Refinanzierungsprogramm, das Sie 2020 ge-
startet haben, ist in jeglicher Hinsicht sehr beein-

druckend. Werden Sie es in 2021 fortsetzen?

Maximilian Rienecker: Definitiv. In 2021 haben wir
bereits eine Anleihe in Hohe von 1,5 Milliarden EUR
platzieren kénnen, mit der wir fillige Verbindlichkei-
ten refinanziert und unser Fdlligkeitsprofil weiter ver-
bessert haben. Wenn man unsere vorhandene Liquidi-
tdt und die Zahlungseingdnge aus abgeschlossenen
Transaktionen berlicksichtigt, sind nun alle Verbind-
lichkeiten, die im Jahr 2021 fillig werden, abgedeckt.
Es ist fiir uns von zentraler Bedeutung, diesen Weg
fortzusetzen und unsere Kapitalstruktur, Fremdkapi-
talkosten, Fdlligkeitsprofil und Verschuldungsgrad

weiter zu verbessern.

Die Summe dieser erfolgreichen Entwicklungen hat es
uns ermoglicht, unsere Prognose zu erfillen. Wir konnten
unsere Nettomieteinnahmen von 134,1 Millionen EUR im
Jahr 2019 auf 293,4 Millionen EUR im Jahr 2020 steigern.
Auch das operative Ergebnis aus Vermietung (FFO 1)
wuchs und lag zum Jah-

resende bei 1071 Millio-

nen EUR. Der EPRA-NRV —

lag bei 6,0 Milliarden

Fortschritte, die wir im Rahmen unseres engagierten In-
tegrationsprojekts und bei der Refinanzierung teurer

Consus-Verbindlichkeiten gemacht haben.

Es gibt einen weiteren wesentlichen Aspekt, der unsere
Vision von der Adler Group als Unternehmen seit dem
ersten Tag ihres Bestehens pragt: Bei der Adler Group
streben wir nicht nur nach Exzellenz in Bezug auf unsere
Plattform, unser Portfolio und unsere Financials, sondern
auch in Bezug auf Okologie,
Soziales und Corporate Go-
vernance (ESG). Wir betrach-
ten ESG als eine strategische
Sdule unseres Geschafts und
haben den Anspruch, die Welt
und die Gesellschaft, in der wir
tatig sind, positiv mitzugestal-
ten. Aus diesem Grund haben
wir uns eine Reihe von Sustai-
nable Development Goals ge-

setzt, die wir erreichen wollen:

konsolidiert werden.

. Wir starken unser Enga-
gement fur Klimaneutra-
litat, indem wir unsere Bestandsimmobilien optimie-
ren und neue, nachhaltige Quartiere bauen, um so
bis zum Jahr 2030 die CO2-Emissionen in unserem
gesamten Portfolio um 30 % zu senken.

. Wir fordern eine werteorientierte Unternehmens-

Unsere Prognose fiir 2021

Fir 2021 erwarten wir, dass unsere
Nettomieteinnahmen auf 325 - 339
Millionen EUR steigen und unser
FFO 1127 - 133 Millionen EUR erreicht
— zudem 2021 auch das erste Jahr
sein wird, in dem sowohl| ADLER als
auch Consus auf Ganzjahresbasis

EUR. Der Marktwert un-
seres Portfolios stieg auf
11,4 Milliarden EUR.

Alle unsere Synergiezie-
le flir 2020 konnten wir
nicht nur erflillen, son-
dern sogar ubertreffen.
Insgesamt haben wir
112,8 Millionen EUR an

Run-Rate-Synergien rea-

»Sowohl die operativen

als auch die finanziellen

Synergien wurden dank

der Fortschritte in

unserem engagierten

Integrationsprojekt und .
der Refinanzierung

teurer Consus-Schulden

libertroffen.”

kultur und ein wertschatzendes Arbeitsumfeld, in-
dem wir neue Moglichkeiten zur persdnlichen Wei-
terentwicklung fir unsere Mitarbeiter und
Flhrungskréfte entwickeln und attraktive und si-
chere Arbeitsplatze bieten.

Wir bekraftigen unsere ldentitdt als Partner der
Communities, in denen wir tatig sind, indem wir ak-
tive Dialogkanale mit Institutionen, Vertretern und
den Kommunen selbst etablieren und soziale Pro-

jekte in unseren Gemeinden fordern.

lisiert, verglichen mit unserem Ziel von 78 bis 92 Millio-
nen EUR. Sowohl die operativen als auch die finanziellen

Synergien Ubertrafen dabei unsere Prognose dank der

1 | AN UNSERE AKTIONARE
Brief an die Investoren

Die Adler Group hat sich selbst sehr bemerkenswer-

te ESG-Ziele gesetzt. Warum ist das fiir Sie wichtig?

Thierry Beaudemoulin: Ich glaube, dass erfolgreiche
Unternehmen eine Verpflichtung gegeniiber den Com-
munities haben, in denen sie tdtig sind. Als Immobilien-
unternehmen prdgen wir im wahrsten Sinne des Wor-

tes die Stddte, in denen wir leben. Und ich denke, das

bringt eine gewisse Verantwortung mit sich.

Maximilian Rienecker:
Ich wiirde sogar so weit
gehen zu sagen, dass ESG
ganz einfach gutes Wirt-
schaften ist. Denn natiir-
lich ist es wichtig, profi-
tabel zu sein, aber um
langfristig Gewinne er-
wirtschaften zu kénnen,
muss man nachhaltig

denken.

Da es unserem Engagement
im Bereich ESG jedoch nicht
gerecht werden wirde, nur einige Beispiele am Ende
dieses Briefes zu nennen, mdchten wir bereits jetzt da-
rauf hinweisen, dass wir Ende April 2021 unseren ers-
ten ESG-Bericht fur die gesamte Adler Group veroffent-

lichen werden.

Was steht als nachstes groRes Thema innerhalb der

Adler Group ganz oben auf lhrer Agenda?

Thierry Beaudemoulin: Ich denke, die Hauptaufga-
be besteht im Moment darin, die Integration weiter
voranzutreiben. Wir sind jetzt in der Ubergangspha-
se, in der wir beginnen, uns auf breiter Basis iiber die
Erkenntnisse aus den vorangegangenen Integrations-
phasen auszutauschen. Alle unsere Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter fangen jetzt an, eng zusammenzuar-

beiten und wachsen in ihre neuen Teams hinein. Das

ist aufjeden Fall eine aufregende Zeit, weil wir jetzt

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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unsere integrierte Immobilienwertschépfungskette

schaffen, und uns dabei stdndig auf unser Motto ,,Mehr

Zukunft pro m2“ konzentrieren.

Am Ende dieses erfolgreichen Jahres mochten wir uns ‘ '

bei lhnen, unseren Aktionarinnen und Aktionaren, fur -
lhre Unterstiitzung und lhr Vertrauen in die neue Adler

Group herzlich bedanken. Fiir 2021 erwarten wir, dass

unsere Nettomieteinnahmen auf 325 - 339 Millionen EUR

steigen und unser FFO 1127 - 133 Millionen EUR erreicht

— zudem 2021 auch das erste Jahr sein wird, in dem so-

wohl ADLER Real Estate als auch Consus Real Estate auf

Ganzjahresbasis konsolidiert werden.

SchlieRlich méchten wir uns auch bei den Menschen be- \
danken, ohne die das alles nicht méglich gewesen ware: %
bei unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern. Dass

unser erstes Jahr so erfolgreich verlaufen ist — und das

in so turbulenten und unruhigen Zeiten -, ist eine groR-

artige Leistung und ein unumstoRlicher Beweis dafir, '\ ~

dass die Adler Group bestens gerlstet ist, die Erfolgs- o 4 ——

geschichte dieses Jahres auch in den kommenden Jah-

ren zu wiederholen.

Mit freundlichen GriiRen

Maximilian Thierry
Rienecker Beaudemoulin

Co-CEO Co-CEO

18 Adler Group Geschéftsbericht 2020 Adler Group Geschéftsbericht 2020 19
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Meilensteine 2020

Das Jahr
im Ruckblick

Schritte zum Erfolg

KONZERNAKTIVITATEN

Erfolgreicher Unternehmens-
zusammenschluss von ADO
und ADLER

Am 9. April 2020 tGbernahm die Adler Group
(vormals ADO) die Kontrolle tiber die ADLER
Real Estate. Rund 95 % der ADLER-Aktien

werden nun von der Adler Group kontrolliert.

ca.959%

JANUAR
FEBRUAR

Adler Group Geschéftsbericht 2020

KONZERNAKTIVITATEN

Starkung des Senior
Managements

Nach dem Closing des Zusammenschlus-
ses der Adler Group (vormals ADO) und
der ADLER Real Estate wurde Maximilian
Rienecker mit Wirkung zum 9. April 2020
zum Co-CEO der Adler Group ernannt.
Am 28. April 2020 trat Herr Rienecker au-
Rerdem in den Verwaltungsrat ein.

MAXIMILIAN
RIENECKER

1 | AN UNSERE AKTIONARE
Meilensteine 2020

KONZERNAKTIVITATEN

Freiwilliges offentliches
Ubernahmeangebot an die
Aktionare der WESTGRUND

Am 22. Juni 2020 unterbreitete die Adler
Group ein freiwilliges 6ffentliches Ubernah-
meangebot in bar fir alle ausgegebenen
WESTGRUND-Aktien mit dem Ziel, die Unter-
nehmensstruktur weiter zu vereinfachen.
Nach Ablauf der Angebotsfrist halt die Adler
Group ca. 98,25% an WESTGRUND.

98,25 %

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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Einzigartige Entwicklungspipe-
line fiir organisches Wachstum
durch Akquisition von Consus

Nach dem Closing der Call-Option mit dem Mehr-
heitsaktionar der Consus Real Estate am 6. Juli
2020 erlangte die Adler Group mit einem Anteil von
65,1% Kontrolle liber Consus. Durch diese Akquisiti-
on starken wir unsere Position als einer der fiihren-
den deutschen Wohnungsanbieter. Consus erganzt
das deutschlandweite Portfolio der Gruppe um eine
einzigartige Pipeline von 10.000 hochwertigen
Wohnungen in den Top-7-Stadten.

Tiefgreifende Verbesse-
rung der Kapitalstruktur

Am 21. Juli 2020 schloss die

Adler Group ihre am 2. Juli 2020 ge-
startete Bezugsrechtsemission tber
450 Millionen EUR erfolgreich ab. Die
Uiberwiegende Mehrheit der Bezugs-
rechte (ca. 98 %) wurde ausgelibt.

Adler Group Geschéftsbericht 2020

Am 29. Juli 2020 verléangerte der
Konzern sein Falligkeitsprofil mittels
einer funfjahrigen Anleihe tber
400 Millionen EUR in einer einzigen
Tranche mit einem Zinssatz von
3,25 %. Die Anleihe wurde bei insti-
tutionellen Anlegern in ganz Europa
platziert und das Orderbuch war
deutlich Uberzeichnet.

JULI

5-Jahres-Anleihe tiber

EUR platziert

AUGUST
SEPTEMBER

Gezielte Straffung des Portfolios

Am 18. September 2020 schloss die Adler Group ei-
nen Kaufvertrag mit einem grofken internationalen
Immobilieninvestor tiber die Veraukerung von mehr
als 5.000 Wohn- und Gewerbeeinheiten zu einem
Preis Uber dem Buchwert. Infolgedessen reduzierten
sich der LTV (- 1,3%) und die Leerstandsquote (- 0,4 %)
der Adler Group, wahrend sich die Durchschnittsmie-
te leicht verbesserte (+ 0,02 EUR/m?/ Monat). Die
Transaktion wurde Ende 2020 abgeschlossen.

SEPTEMBER

Verkauf von

Mieteinheiten liber
dem Buchwert

Adler Group —
mehr Zukunft pro m?

Am 29. September 2020 beschloss die aulker-
ordentliche Hauptversammlung die Umfirmie-
rung von ADO Properties S.A. in Adler Group
S.A. Die Adler Group ist mit ihrem geografisch
breit aufgestellten Vermietungsportfolio ein
deutschlandweit tatiges Unternehmen, das
mehr als 30 Jahre Immobilienerfahrung in sich
vereint. Dariiber hinaus stellte die Gruppe ihr
neues Branding und ihren neuen Slogan vor:
~Mehr Zukunft pro m2“.

OKTOBER

1 | AN UNSERE AKTIONARE
Meilensteine 2020

Hochkaratige Verstarkung
des Verwaltungsrats

Am 1. Oktober 2020 trat Thomas Zin-
nocker, CEO der ISTA International
GmbH und Vorsitzender der Initiative
Corporate Governance der deutschen
Immobilienwirtschaft, in den Verwal-
tungsrat der Adler Group ein. In der
Vergangenheit bekleidete er verschie-
dene Vorstandspositionen bei in
Deutschland bérsennotierten Immobili-
enunternehmen, als CEO der GSW Im-
mobilien AG, CEO der Gagfah S.A. und
Deputy CEO der Vonovia SE. Seine Be-
stellung erfolgte gemeinsam mit Claus
Jorgensen und Thilo Schmid auf der
ordentlichen Hauptversammlung.

Adler Group Geschéftsbericht 2020 25
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FINANZIERUNGSMASSNAHMEN

Vorteilhafte Refinanzierung
tiber Platzierung einer
6-jahrigen Anleihe

Am 9. November 2020 platzierte die Adler
Group eine Anleihe iiber 400 Millionen EUR
mit einer Laufzeit von 6 Jahren und einem
festen Zinssatz von 2,75 %. Mit tUber 150 teil-
nehmenden Investoren war die Neuemission

mehr als vierfach liberzeichnet. Die Erlose

aus der Begebung dieser Anleihe wurden zur
Tilgung kurzfristiger Finanzschulden verwen-

det, was mafkkgeblich zu einer weiteren Ver-

langerung der durchschnittlichen Laufzeit der

Verbindlichkeiten beitrug.

NOVEMBER

26 Adler Group Geschéaftsbericht 2020

DEZEMBER

KONZERNAKTIVITATEN

Erhohung der Mehrheits-
beteiligung an Consus

Am 12. Dezember 2020 erhéhte die Adler
Group ihren Anteil an Consus im Rahmen
einer Kapitalerh6hung gegen Sacheinla-
gen (0,272 neue Adler-Aktien fir jede
Consus-Aktie) auf ca. 94 %. Die Aufsto-
ckung der Mehrheitsbeteiligung an
Consus ist ein bedeutender Schritt zur

vollstandigen Integration von Consus in
die Adler Group.

PORTFOLIO-VERKAUFE

Verkauf von Wohnein-
heiten mit Aufschlag auf
den Buchwert

Am 21. Dezember 2020 gab die Adler
Group den Verkauf von 1.605 Einheiten
und einem GAV von 75,7 Millionen EUR mit
einem leichten Aufschlag auf den Buchwert
bekannt. Die veraukerten Objekte haben
einen hohen Leerstand von 17,45 % sowie
eine durchschnittliche Monatsmiete von
5,21 EUR pro m2 und befinden sich in klei-
neren Stadten in Sachsen und Niedersach-
sen. Der Verkauf hatte einen positiven Ein-
fluss auf alle Portfoliokennzahlen und
reduzierte den LTV um 30 Basispunkte.

JANUAR

1 | AN UNSERE AKTIONARE
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FINANZIERUNGSMASSNAHMEN

Erfolgreiche Platzierung einer
Anleihe uiber 1,5 Milliarden EUR in
zwei Tranchen mit einer Laufzeit
von funf und acht Jahren

Am 8. Januar 2021 platzierte die Adler Group erfolg-
reich eine Anleihe mit zwei Tranchen in H6he von

1,5 Milliarden EUR, bestehend aus einer 5-jahrigen An-
leihe mit 700 Millionen EUR und einem festen Zinssatz
von 1,875 % sowie einer 8-jahrigen Anleihe mit 800
Millionen EUR und einem festen Zinssatz von 2,25 %.
Die Anleihe wurde bei institutionellen Investoren in
ganz Europa mit einem Orderbuch von insgesamt

4,0 Milliarden EUR platziert. In Kombination mit der
vorhandenen Liquiditat sind damit alle anstehenden
Kreditfalligkeiten im Jahr 2021 abgedeckt.

JANUAR

Anleihe in zwei

Tranchen tber

EUR mit 5- und 8-jahriger
Laufzeit platziert

FEBRUAR
MARZ

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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Leben in

Deutschland

Die Adler Group jetzt
und in naher Zukunft

Wir kaufen, bauen, halten und verwalten Wohnungen —
und engagieren uns als zuverlassiger Partner fir die
politischen Entscheidungstrager in den Kommunen so-
wie flir unsere Investoren entlang der gesamten immobi-

lienwirtschaftlichen Wertschdpfungskette.

Als Experten fir Wohnimmobilien und Spezialisten fur
die Bereitstellung und Betreuung von Wohnungen und
grofken Wohnprojekten bietet die Adler Group hochwer-

tigen Wohnraum, den sich die Menschen leisten kbnnen.
Mit unserem strategischen Fokus auf Deutschland leis-
ten wir unseren Beitrag zur Lésung der Wohnungsknapp-

heit im Land, indem wir nachhaltigen Wohnraum dort an-

bieten, wo er am dringendsten bendétigt wird.

. Projektentwicklungs-Pipeline
fur organisches Wachstum

. Bestand an Mietwohnungen

Adler Group Geschéftsbericht 2020

Schles\ig-Holstein

Niedersachsen

m Bremen

Nordrhein-Westfalen

3.000 12.164

Hessen

sonstige
Einheiten

Baden- ...

Wiirttemberg

Thiiringen

Mecklenburyg-
Vorpommer

Brandenbuxg

Berlin
Sachsen-Anhalt RpRrleJolRcR:{7:!
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PROJEKTENTWICKLUNGS-
PIPELINE

Einheiten

BESTAND AN
MIETWOHNUNGEN

Einheiten

FOKUS

AUF
TOP
STADTE
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Potenzial

verwirklichen

Ein Auszug aus unserem Mietportfolio

@-MIETE FUR
WOHNIMMOBILIEN

TOP 13 STADTE

EUR/m?/Monat

MARKTWERT DER
ANLAGEIMMOBILIEN

Mrd. EUR

34 Adler Group Geschéaftsbericht 2020

LEERSTANDSQUOTE

TOP 13 STADTE

UMSATZPOTENZIAL
WOHNEINHEITEN

@ Bestandsmiete 9,63 EUR/m2/Monat
Marktmiete 12,50 EUR/m23/Monat

1 | AN UNSERE AKTIONARE
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Potsdam

HANS-THOMA-STR. 5-6A

KENNZAHLEN

Baujahr ..o 1899
Erwerbsjahr ....ccoovevveinceine. 09/2019
Anzahl der Einheiten .....cccocovevevnenee. 35

3.221m?2
Mittlere Mietdauer .......ccccoueneee. 5 Jahre

Nettomietflache

@ Miete bei Erwerb ............. 8,16 EUR/m?2
@ Miete Bestand ................. 9,63 EUR/m?
Marktmiete ......ccccoceeveiennns 12,50 EUR/m?2

BEIZULEGENDER ZEITWERT

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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UMSATZPOTENZIAL
WOHNEINHEITEN

@ Bestandsmiete 5,41 EUR/m?/Monat
Marktmiete 7,00 EUR/m2/Monat

Adler Group Geschéftsbericht 2020

Taucha

WINDMUHLENSTR. 8

KENNZAHLEN

Baujahr

Erwerbsjahr

Anzahl der Einheiten
Nettomietflache

Mittlere Mietdauer
@ Miete bei Erwerb 4,36 EUR/m?2

@ Miete Bestand 5,41 EUR/m?2
Marktmiete 7,00 EUR/m?2

BEIZULEGENDER ZEITWERT

UMSATZPOTENZIAL
WOHNEINHEITEN

@ Bestandsmiete 6,42 EUR/m2/Monat
Marktmiete 8,25 EUR/m3/Monat

1 | AN UNSERE AKTIONARE
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Essen

MOSELSTR. 18-28

KENNZAHLEN

Baujahr

Erwerbsjahr

Anzahl der Einheiten

Nettomietflache 6.799 m2
Mittlere Mietdauer 15 Jahre
@ Miete bei Erwerb 5,42 EUR/m?2

@ Miete Bestand 6,42 EUR/m?2
Marktmiete 8,25 EUR/m2

BEIZULEGENDER ZEITWERT

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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UMSATZPOTENZIAL
WOHNEINHEITEN

@ Bestandsmiete 5,14 EUR/m2/Monat
Marktmiete 7,00 EUR/m2/Monat

Adler Group Geschéftsbericht 2020

Leipzig

NAUMBURGER STR. 47

KENNZAHLEN

Baujahr

Erwerbsjahr

Anzahl der Einheiten
Nettomietflache

Mittlere Mietdauer
@ Miete bei Erwerb

@ Miete Bestand 5,14 EUR/m?2
Marktmiete 7,00 EUR/m?2

BEIZULEGENDER ZEITWERT

UMSATZPOTENZIAL
WOHNEINHEITEN

@ Bestandsmiete 5,65 EUR/m2/Monat
Marktmiete 7,50 EUR/m2/Monat

1 | AN UNSERE AKTIONARE
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Leipzig

ROSSBACHSTR. 10-12

KENNZAHLEN

Baujahr

Erwerbsjahr

Anzahl der Einheiten

Nettomietflache 2.007 m2
Mittlere Mietdauer 12 Jahre
@ Miete bei Erwerb 4,87 EUR/m?2

@ Miete Bestand 5,65 EUR/m?
Marktmiete 7,50 EUR/m?2

BEIZULEGENDER ZEITWERT

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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Unsere Projekt-Highlights Unsere Projekt-Highlights

Raum f
ein bes
Morge

Mehr Zukunft pro m?
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Unsere Projekt-Highlights

Highlights in ER—
Entwicklung e

Darauf kann man bauen Ll S e Mietfache <o, 151800 m’

Baubeginn 2022

Fertigstellung 2028

Diisseldorf

Mietflache ca. 162.500 m?
Baubeginn 2023

Fertigstellung 2029

Mietflache ca. 146.300 m?
Baubeginn 2022

—”—1— e -
= e g =\ Fertigstellung 2026

rs Architek}/sﬁdtplaner RIBA (Unverbin s Abbildung) : (= (Unverbindliche Abbildung)
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Unsere Projekt-Highlights Unsere Projekt-Highlights

04 o
..

Berlin '

-
L
.
-
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i —
e g
. ) e
. —

Mietflache ca. 121.200 m?
Baubeginn 2024
Fertigstellung 2030

(&)

© Blumers Architekten (Unverbindliche Abbildung)

=T &

: l, .
g = A=yl
“ ))‘a 05
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Frankfurt

K0 .‘T“’fmf__

Diisseldorf

Mietflache ca. 78.500 m?
Baubeginn 2022
Fertigstellung 2025

Mietflache ca. 43.600 m?
Baubeginn 2023
Fertigstellung 2027

(Unverbindliche Abbildung)
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Die Adler

Group-Aktie

Die Aktie

Aktiendaten

1. Handelstag 23. Juli 2015
Zeichnungskurs 20,00 EUR

Kurs zum Ende 2020 29,00 EUR

Hochster Kurs LTM 29,00 EUR

Tiefster Kurs LTM 12,37 EUR

Gesamtzahl der Aktien 117,5 Mio.

ISIN LU1250154413

WKN A14U78

Symbol ADJ

Gattung Dematerialisierte Aktien
Streubesitz 68,39%

Borse Frankfurter Wertpapierborse
Marktsegment Prime Standard
Marktindex SDAX

EPRA-Indizes FTSE EPRA / NAREIT

Global Index, FTSE EPRA /
NAREIT Developed Europe
Index, FTSE EPRA /
NAREIT Germany Index

Adler Group Geschéftsbericht 2020

Aktionarsstruktur

Wichtige Marktdaten

Die Adler Group-Aktie ist im Prime Standard der Frank-
furter Wertpapierboérse notiert. In dem am 31. Dezember
2020 endenden 12-Monatszeitraum wurde die Aktie in
einer Kursbandbreite zwischen 12,37 EUR und 29,00 EUR
gehandelt. Die Adler Group-Aktie ist im SDAX der Deut-
schen Borse und den wichtigen Branchenindizes der

EPRA-Indexfamilie notiert.

Aktionarsstruktur

Die Gesamtzahl der im Umlauf befindlichen Aktien der
Adler Group belduft sich zum 31. Dezember 2020 auf
117,5 Millionen. Die Hauptaktionare mit einem Anteil von
mehr als 5% sind gegenwartig?: Aggregate Holdings
S.A. (26,59%) und Fairwater Multi-Strategy Investment
ICAV (5,02 %). Die verbleibenden 68,39 % im Streubesitz
befindlichen Aktien werden im Wesentlichen von institu-

tionellen Investoren gehalten.

(*) Gemalk den aktuellsten von den Gesellschaftern erhaltenen offiziellen Mitteilungen.

1 | AN UNSERE AKTIONARE
Adler Group-Aktie

Dividendenpolitik

Die Dividendenpolitik der Gesellschaft sieht vor, jahrlich
eine Dividende in H6he von ca. 50 % des operativen Er-
gebnisses aus Vermietung (FFO 1) an die Aktionare aus-
zuschitten. Im Einklang mit dieser Dividendenstrategie
wird der entsprechende Betrag als jahrliche Dividende
an die Aktionare ausgeschiittet. Die Ausschittung von
Dividenden unterliegt der Beschlussfassung durch die

ordentliche Hauptversammlung der Gesellschaft.

Die Gesellschaft plant, den Aktiondren bei der ordentli-
chen Hauptversammlung fiir das Geschaftsjahr 2020 im
Juni die Ausschiittung einer Dividende in Hohe von 50 %
des im Gesamtjahr 2020 erzielten operativen Ergebnis-
ses aus Vermietung (FFO 1) vorzuschlagen. Dies ent-
spricht einem Gesamtbetrag von 54 Millionen EUR bzw.
0,46 EUR je Aktie.

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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orporate

Governance-Bericht

Allgemein

Die Corporate-Governance-Praktiken der Adler Group
S.A. (ehemals ADO Properties S.A.) (,Adler Group® oder
die ,Gesellschaft®) unterliegen luxemburgischem Recht
(insbesondere dem luxemburgischen Gesetz Uber Kapi-
talgesellschaften vom 10. August 1915 in seiner jeweils
geltenden Fassung (,luxemburgisches Gesetz iiber Ka-
pitalgesellschaften“) und der Satzung der Gesellschaft
(,Satzung®). Als luxemburgische Gesellschaft, deren Ak-
tien auf dem geregelten Markt (Prime Standard) der
Frankfurter Wertpapierbdrse zum Handel zugelassen
sind, unterliegt die Gesellschaft keinen spezifischen
Pflichtvorgaben im Hinblick auf seine Corporate Gover-
nance. Die Gesellschaft wendet die gemafk allgemeinem
luxemburgischen Recht geltenden Corporate-Governan-

ce-Regelungen an.

Die Flihrungsgremien der Adler Group sind der Verwal-
tungsrat (,Verwaltungsrat” und die einzelnen Mitglieder
des Verwaltungsrats ,Verwaltungsratsmitglied”) und
die Hauptversammlung (,Hauptversammlung®). Die Be-
fugnisse dieser Fihrungsgremien sind im luxemburgi-
schen Gesetz Uber Kapitalgesellschaften und der Sat-
zung der Gesellschaft festgelegt. Der Verwaltungsrat
der Adler Group zusammen mit dem Senior Management
(das sich derzeit aus zwei Chief Executive Officers (je-
weils ,Co-CEO"), die als Geschéftsflihrer flir das Tages-

geschaft der Gesellschaft bestellt wurden (,Geschafts-

Adler Group Geschéftsbericht 2020

fihrer fiir das Tagesgeschiaft”), sowie dem Chief Legal
Officer (, CLO") zusammensetzt) (,Senior Management*)
fihrt die Gesellschaft im Einklang mit den Bestimmun-
gen des luxemburgischen Rechts. Die Pflichten, Verant-
wortlichkeiten und Arbeitsweisen des Verwaltungsrats
sind in der entsprechenden Geschéaftsordnung nieder-
gelegt, deren aktuelle Fassung am 9. Februar 2021 vom

Verwaltungsrat genehmigt wurde.

Verwaltungsrat

Der Verwaltungsrat setzt sich aus acht Verwaltungsrats-
mitgliedern zusammen. Grundsétzlich werden die Ver-
waltungsratsmitglieder von der Hauptversammlung ge-
wahlt. Im Falle einer offenen Stelle fir das Amt eines
Verwaltungsratsmitglieds kdnnen die Mitglieder des
Verwaltungsrats
diese offene
Stelle besetzen
und einen Nach-
folger ernennen,
der diese Stelle
bis zur nachsten

,Der Verwaltungsrat legt

Hauptversamm-

gemeinsam mit dem Senior

lung besetzt, Management Team die

welche dann die strategische Ausrichtung der
dauerhafte  Er- Gesellschaft fest und sorgt fiir
nennung gemafk deren Umsetzung."

den geltenden

rechtlichen Bestimmungen beschlieRt. Sechs der acht
Verwaltungsratsmitglieder sind unabhéngige Verwal-
tungsratsmitglieder (Independent Directors). Die zwei
Ubrigen Verwaltungsratsmitglieder sind zudem als Ge-
schaftsfihrer fir das Tagesgeschéaft und Co-CEOs der

Gesellschaft bestellt.

Der Verwaltungsrat legt gemeinsam mit dem Senior Ma-
nagement Team die strategische Ausrichtung der Ge-
sellschaft fest und sorgt flir deren Umsetzung. Der Ver-
waltungsrat  verfligt Uber die weitestgehenden
Befugnisse, um die erforderlichen oder zweckdienlichen
Maknahmen zur Erflillung der Unternehmensziele der
Gesellschaft, mit Ausnahme der rechtlich der Hauptver-

sammlung vorbehaltenen Maknahmen, zu ergreifen.

Veranderungen auf Verwaltungsratsebene

2020 fanden einige Veranderungen auf Ebene des Ver-

waltungsrats statt.

Am 28. April 2020 trat Florian Sitta als Verwaltungsrats-
mitglied zuriick und wurde am selben Datum durch Maxi-
milian Rienecker ersetzt, der per Kooptierung durch die

Ubrigen Verwaltungsratsmitglieder ernannt wurde.

Auf der ordentlichen Hauptversammlung am 29. Septem-
ber 2020 wurde die Ernennung aller seit der letzten
Hauptversammlung im Wege der Kooptierung ernannten
Verwaltungsratsmitglieder bestatigt, und zwar die Ernen-
nungen von Dr. Peter Maser, Arzu Akkemik, Thierry Beau-
demoulin, Florian Sitta und Dr. Ben Irle am 10. Dezember
2019 und von Maximilian Rienecker am 28. April 2020.

Des Weiteren wurde auf der ordentlichen Hauptversamm-

lung am 29. September 2020 Folgendes beschlossen:

. Dr. Peter Maser wurde zum Datum dieser Versamm-
lung als Vorsitzender und Mitglied des Verwaltungs-
rats bis zur im Jahr 2023 stattfindenden ordentlichen
Hauptversammlung wiedergewahlt.

. Dr. Michael Bitter wurde zum Datum dieser Ver-

sammlung als Verwaltungsratsmitglied bis zur im

1 | AN UNSERE AKTIONARE
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Jahr 2023 stattfindenden ordentlichen Hauptver-
sammlung wiedergewahlt.

. Arzu Akkemik wurde zum Datum dieser Versamm-
lung als Verwaltungsratsmitglied bis zur im Jahr
2023 stattfindenden ordentlichen Hauptversamm-
lung wiedergewahlt.

. Thierry Beaudemoulin wurde zum Datum dieser Ver-
sammlung als Verwaltungsratsmitglied bis zur im
Jahr 2023 stattfindenden ordentlichen Hauptver-
sammlung wiedergewahlt.

. Maximilian Rienecker wurde zum Datum dieser Ver-
sammlung als Verwaltungsratsmitglied bis zur im
Jahr 2023 stattfindenden ordentlichen Hauptver-

sammlung wiedergewahlt.

Zum Datum der ordentlichen Hauptversammlung am
29. September 2020 endete die Amtszeit von Dr. Ben Irle
und Jorn Stobbe.

Die Hauptversammlung fasste jedoch den Beschluss,
drei neue Verwaltungsratsmitglieder zu ernennen, und
zwar Claus Jergensen, Thilo Schmid und Thomas Zinné-
cker, deren Amtszeit mit der ordentlichen Hauptver-
sammlung am 29. September 2020 beginnt und bis zur
im Jahr 2023 stattfindenden ordentlichen Hauptver-

sammlung andauert.

,Die Hauptversammlung fasste

den Beschluss, drei neue Mitglieder

in den Verwaltungsrat zu berufen,
und zwar Herrn Claus Jgrgensen,
Herrn Thilo Schmid und Herrn

Thomas Zinnécker."

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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Zusammensetzung des Verwaltungsrats

Entsprechend setzte sich der Verwaltungsrat am

31. Dezember 2020 wie folgt zusammen:

Dr. Peter Maser, Vorsitzender
unabhdngiges Verwaltungsratsmitglied
Maximilian Rienecker
Verwaltungsratsmitglied

Thierry Beaudemoulin
Verwaltungsratsmitglied

Arzu Akkemik

unabhddngiges Verwaltungsratsmitglied
Dr. Michael Biitter

unabhdngiges Verwaltungsratsmitglied
Claus Jergensen

unabhdngiges Verwaltungsratsmitglied
Thilo Schmid

unabhdngiges Verwaltungsratsmitglied
Thomas Zinndcker

unabhdngiges Verwaltungsratsmitglied

Anmerkung: Die Zusammensetzung des Verwaltungsrats war zum Zeit-

punkt der Veréffentlichung des vorliegenden Berichts unveréndert.

Adler Group Geschéftsbericht 2020

Vom Verwaltungsrat
gebildete Ausschiisse

Die Arbeit des Verwaltungsrats erfolgt im
Rahmen von Plenarsitzungen und Aus-
schissen, die ihre Tatigkeiten unter der
Verantwortung des Verwaltungsrats aus-
Uben. Derzeit hat die Gesellschaft vier Aus-

schiisse gebildet:

e den Priifungsausschuss
e den Nominierungs- und Vergiitungsausschuss
e den Investitions- und Finanzierungsausschuss

e den Ad-hoc-Ausschuss

Die Geschéftsordnung der Ausschisse ist Teil der Ge-
schéaftsordnung der Gesellschaft und gilt fir den Pri-
fungsausschuss, den Nominierungs- und Verglitungsaus-
schuss, den Investitions- und Finanzierungsausschuss
und den Ad-hoc-Ausschuss, deren aktuelle Fassung am
9. Februar 2021 genehmigt wurde (,Geschéaftsordnung
der Ausschisse”). GemaRk der Geschéaftsordnung der
Ausschisse, der alle derzeit gebildeten Ausschiisse un-
terliegen, treten die Ausschiisse zusammen, wenn die An-

gelegenheiten der Gesellschaft dies erfordern.

Priifungsausschuss — Zweck des Priifungsausschusses ist,

(i) den Verwaltungsrat in seinen Aufsichtspflichten be-
zliglich der Integritat der Abschliisse und der Ange-
messenheit der internen Kontrollsysteme der Finanz-
berichterstattung zu unterstiitzen,

(ii) die Wirksamkeit der internen Qualitdtskontrolle und
Risikomanagementsysteme der Gesellschaft zu
Uberwachen,

(iii) Empfehlungen fir die Ernennung, Verglitung, Weiter-
beauftragung und Beaufsichtigung von externen Ab-
schlussprifern abzugeben und deren Unabhangig-

keit zu prifen.

Der Prifungsausschuss ist aukerdem daflir verantwortlich
zu bewerten, ob es sich bei Transaktionen zwischen der
Gesellschaft und nahestehenden Personen oder Unter-
nehmen um eine wesentliche Transaktion handelt, die die
Zustimmung des Verwaltungsrats und Offenlegung erfor-
dert (mit Ausnahme von Transaktionen zwischen der Ge-

sellschaft und ihren Tochtergesellschaften, vorausgesetzt,

(i) diese sind 100 %ige Tochtergesellschaften oder,

(ii) sofern sie keine 100 %igen Tochtergesellschaften
sind, dass keine sonstigen nahestehenden Personen
oder Unternehmen der Gesellschaft an der entspre-

chenden Tochtergesellschaft beteiligt sind).

Der Prifungsausschuss nimmt auerdem andere durch
geltende Gesetze und Vorschriften des regulierten Mark-
tes oder der Mérkte, in denen die Aktien der Gesellschaft
notiert sind, auferlegte Aufgaben sowie sonstige dem Aus-
schuss anvertraute Aufgaben wahr. Der Prifungsaus-
schuss berichtet dem Verwaltungsrat regelméafig tber sei-
ne Aktivitdten. Es ist klarzustellen, dass der
Prifungsausschuss eine rein interne Funktion innehat.
Dem Prifungsausschuss wurden keine Entscheidungs-
oder Vertretungsbefugnisse tbertragen. Der Vorsitzende
des Priifungsausschusses muss unabhangig von der Ge-
sellschaft sein. Die Geschaftsordnung der Ausschiisse

sieht keine feste Dauer der Mitgliedschaft vor.

Priifungsausschuss zum
31. Dezember 2020:

Dr. Michael Biitter

Vorsitzender

Thilo Schmid

Anmerkung: Die Zusammensetzung des Priifungsausschusses bleibt zum

Zeitpunkt der Verdffentlichung des vorliegenden Berichts unverandert.
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Nominierungs- und Vergiitungsausschuss — Zweck des
Nominierungs- und Vergiitungsausschusses ist die Uber-
prufung der Verglitungspolitik, die Abgabe von Empfeh-
lungen bezlglich der Vergitung des Senior Manage-
ments sowie die Beratung zu Leistungs- und
Bonussystemen. Des Weiteren unterstitzt er den Verwal-
tungsrat bei Angelegenheiten im Zusammenhang mit der
Nominierung von Kandidaten fir die Wahl in den Verwal-
tungsrat und die Ausschiisse. Der Nominierungs- und
Verglitungsausschuss entscheidet nach Bedarf Uber die
Qualifikationen potenzieller Kandidaten und spricht ge-
genliber dem Verwaltungsrat Empfehlungen zu Kandida-
ten fir die Wahl zu Mitgliedern des Verwaltungsrats durch
die Hauptversammlung aus. Der Nominierungs- und Ver-
gutungsausschuss leistet aukerdem Unterstitzung bei
der Aufstellung eines Vergutungsberichts, soweit ein sol-
cher Bericht fiir die Gesellschaft gesetzlich vorgeschrie-
ben ist. Es ist klarzustellen, dass der Nominierungs- und
Vergltungsausschuss eine rein interne Funktion innehat.
Dem Nominierungs- und Vergltungsausschuss wurden
keine Entscheidungs- oder Vertretungsbefugnisse lber-
tragen. Die Geschéaftsordnung der Ausschiisse sieht kei-

ne feste Dauer der Mitgliedschaft vor.

Nominierungs- und Vergiitungs-
ausschuss zum 31. Dezember 2020:

Dr. Peter Maser

Vorsitzender

Thomas Zinnocker

Anmerkung: Die Zusammensetzung des Nominierungs- und Vergltungs-

ausschusses war zum Zeitpunkt der Veroffentlichung des vorliegenden

Berichts unveréndert.

Investitions- und Finanzierungsausschuss — Zweck des
Investitions- und Finanzierungsausschusses ist die Priifung
moglicher Investitionen durch die Gesellschaft, einschlieR-

lich Analyse und Priifung der Einzelheiten zu Investitionen

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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und des Erwerbs oder Verkaufs von Grundstiicken oder
grundsticksgleichen Rechten und der allgemeinen Richt-
linien und MaRnahmen fir die Umsetzung der Finanzstra-
tegie, einschliellich des Managements der Wechselkurs-,
Zins-, Liquiditats- und sonstigen Finanzrisiken und des Ma-
nagements des Kreditrisikos. Der Investitions- und Finan-
zierungsausschuss priift aukerdem die Belastung von Ver-
mogenswerten undleistetbeider Planung und Beschaffung
und Aufnahme von Fremdkapital durch Konzerngesell-
schaften und bei der Gewédhrung von Sicherheiten, Ge-
wahrleistungen und Entschadigungen Unterstiitzung. Der
Verwaltungsrat hat dem Investitions- und Finanzierungs-

ausschuss bestimmte begrenzte Befugnisse lbertragen.

Investitions- und Finanzierungs-
ausschuss zum 31. Dezember 2020:

Thomas Zinnocker

Vorsitzender

Dr. Peter Maser

Anmerkung: Die Zusammensetzung des Investitions- und Finanzierungs-

ausschusses war zum Zeitpunkt der Veroffentlichung des vorliegenden

Berichts unveréndert.

Ad-hoc-Ausschuss — Der Ad-hoc-Ausschuss ist fiir die Be-
schlussfassung in Bezug auf Informationen verantwortlich,
die die Gesellschaft veroffentlicht, um ihren Verpflichtun-
gen gemaf der Marktmissbrauchsverordnung nachzukom-
men. Der Ad-hoc-Ausschuss Uberprift und beschlieft, mit-
unter  auch kurzfristig, ob  Informationen als
Insiderinformationen gelten und offenzulegen sind, und ob
die Voraussetzungen flir eine Verschiebung der Veroffent-
lichung solcher Insiderinformationen gegeben sind. Eine
der wesentlichen Anforderungen an den Ad-hoc-Aus-
schuss ist, dass die Mitglieder kurzfristig verfuigbar sind.
Der Verwaltungsrat hat dem Ad-hoc-Ausschuss Entschei-
dungs- und Vertretungsbefugnisse bezliglich der Offenle-

gung von Informationen der Gesellschaft zur Erflllung ihrer
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Verpflichtungen gemak der Marktmissbrauchsverordnung
Ubertragen. Die Geschéaftsordnung der Ausschiisse sieht

keine feste Dauer der Mitgliedschaft vor.

Ad-hoc-Ausschuss zum
31. Dezember 2020:

Thierry Beaudemoulin

Vorsitzender

Florian Sitta

Anmerkung: Die Zusammensetzung des Ad-hoc-Ausschusses war zum

Zeitpunkt der Veroffentlichung des vorliegenden Berichts unverandert.

Senior Management und Geschaftsfiihrer
flir das Tagesgeschaft

Das Senior Management der Gesellschaft ist ein wesent-
licher Bestandteil des Managements der Gesellschaft
und ihrer Tochtergesellschaften. Derzeit setzt sich das
Senior Management der Gesellschaft aus zwei Verwal-
tungsratsmitgliedern, Maximilian Rienecker und Thierry
Beaudemoulin, den Co-CEOs, sowie Sven-Christian
Frank, dem Chief
Legal Officer
(CLO), zusam-
men. ,Derzeit setzt sich das Senior
Management der Gesellschaft aus
GemaRk Artikel 8 zwei Verwaltungsratsmitgliedern,
der Satzung und Maximilian Rienecker und Thierry
zusatzlich zu ih- Beaudemoulin, die beide als Co-CEOs

rer Position inner-

fungieren, sowie Sven-Christian

halb des Senior Frank, der die Position des Chief Legal

Managements Officer (CLO) bekleidet, zusammen.
wurden Maximili-
an Rienecker und
Thierry Beaude-
moulin vom Verwaltungsrat als Geschéftsfiihrer fur das Ta-

gesgeschéft der Adler Group (de€légué(s) a la gestion jour-

naliere) bestellt und sind entsprechend fiir das
Tagesgeschéft der Gesellschaft verantwortlich (,Ge-
schaftsfiihrer fiir das Tagesgeschaft®). Sven-Christian
Frank wurde nicht als Geschéaftsfuhrer fir das Tagesge-
schaft bestellt, ihm wurden jedoch vom Verwaltungsrat ei-
nige bestimmte Befugnisse beziiglich der Geschéftsfiih-
rung des Tagesgeschafts und der Moglichkeit, als

Bevolimachtigter der Gesellschaft zu handeln, Gbertragen.

Veranderungen im Senior Management und
in der Geschaftsfiihrung des Tagesgeschifts

Nach der Ernennung von Thierry Beaudemoulin zum
Chief Executive Officer und Geschéaftsfuhrer fur das Ta-
gesgeschéaft am 10. Dezember 2019 bestellte die Gesell-
schaft 2020 mit Maximilian Rienecker einen zweiten Co-
CEO in das Senior Management Team, der ab dem 9. April
2020 zum Co-CEO und Geschéftsfuhrer flir das Tagesge-

schaft ernannt wurde.

Des Weiteren wurde Sven-Christian Frank mit Wirkung ab

dem 1. September 2020 zum CLO bestellt.

Zusammensetzung des
Senior Managements

Entsprechend setzte sich das Senior Management

am 31. Dezember 2020 wie folgt zusammen:

Maximilian Rienecker

Co-CEO und Geschdftsfiihrer fiir das Tagesgeschdift
Thierry Beaudemoulin

Co-CEO und Geschdiftsfiihrer fiir das Tagesgeschdft
Sven-Christian Frank

CLO

Anmerkung: Die Zusammensetzung des Senior Managements war zum

Zeitpunkt der Veroffentlichung des vorliegenden Berichts unverandert.
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Hauptversammlung

Die Hauptversammlung findet am Sitz der Gesellschaft
in Luxemburg oder an einem anderen Ort in Luxemburg
statt, der in der entsprechenden Einberufung der Haupt-
versammlung genannt ist. Unter bestimmten, sehr be-
sonderen Umstanden (wie beispielsweise die andauern-
de Coronapandemie), und falls nach dem anwendbaren
luxemburgischen Recht zuldssig, konnen Hauptver-
sammlungen ohne physisches Zusammentreffen abge-

halten werden.

Die Gesellschaft
gewahrleistet die
Gleichbehand- ,Herr Rienecker und Herr
lung aller Aktio-
ndre. Sie sind in

Bezug auf die

fiir das Tagesgeschdft der Adler

Teilnahme  und Group (délégué(s) a la gestion
Austibung der
Stimmrechte auf fiir das Tagesgeschdft der
der Hauptver- Gesellschaft verantwortlich.*
sammlung gleich-
gestellt. Eine ord-
nungsgemalf

zustande gekommene Hauptversammlung vertritt die Ge-
samtheit der Aktiondre der Gesellschaft. Die Hauptver-
sammlung ist mit umfassenden Befugnissen ausgestattet,
um alle Handlungen im Zusammenhang mit der Geschéfts-
tatigkeit der Gesellschaft, die nicht dem Verwaltungsrat

Ubertragen sind, anzuordnen, umzusetzen oder zu billigen.

Hauptversammlungen kdonnen (anders als die ordentliche
Hauptversammlung) so oft einberufen werden, wie es die
Interessen der Gesellschaft erfordern. Der Verwaltungsrat
ist verpflichtet, eine aukerordentliche Hauptversammlung
einzuberufen, wenn eine Gruppe von Aktionaren, die min-
destens ein Zehntel der ausgegebenen und sich im Umlauf
befindlichen Aktien reprasentieren, schriftlich die Einberu-
fung einer Hauptversammlung unter Angabe der Tages-

ordnung der beantragten Hauptversammlung fordert.
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Gemalk dem luxemburgischen Gesetz vom 24. Mai 2011,
dem luxemburgischen Gesetz iliber Aktionarsrechte, ist
die Einberufung einer Hauptversammlung mindestens
dreiRkig Tage vor dem Tag der Versammlung im Amtsblatt
Luxemburgs (Recueil Electronique des Sociétés et Asso-
ciations) und in einer luxemburgischen Zeitung sowie in
Medien zu verdffentlichen, bei denen verninftigerweise
davon ausgegangen werden kann, dass sie die Informati-
onen wirksam an die Offentlichkeit im gesamten Européi-
schen Wirtschaftsraum weiterleiten, und die leicht und
auf diskriminierungsfreier Grundlage zuganglich sind.
Wird eine Hauptversammlung aufgrund mangelnder Be-
schlussfahigkeit vertagt, so reduziert sich die 30-tdgige
Frist auf 17 Tage, vorausgesetzt, die Vorschriften des lu-
xemburgischen Gesetzes Uber Aktionarsrechte wurden
eingehalten und kein neuer Punkt wurde auf die Tages-
ordnung gesetzt. Eine Einberufung muss unter anderem
das genaue Datum und den Ort der Hauptversammlung
und die vorgeschlagene Tagesordnung enthalten. Eben-
so muss sie die Bedingungen fir die Teilnahme und Ver-

tretung auf der Hauptversammlung festsetzen.

Die Einberufung und die den Aktiondren im Zusammen-
hang mit einer Hauptversammlung vorzulegenden Doku-
mente sind ab dem Datum der Erstveroffentlichung der
Einberufung der Hauptversammlung wie oben beschrie-

ben auf der Website der Gesellschaft zu veroffentlichen.

GemaRk dem luxemburgischen Gesetz Uber Aktionars-
rechte haben Aktionare, die einzeln oder zusammen min-
destens 5% des ausgegebenen Aktienkapitals der Ge-
sellschaft halten, a) das Recht, Erganzungen der
Tagesordnung der Hauptversammlung vorzunehmen und
b) Beschlussvorlagen zu Punkten einzubringen, die be-
reits auf der Tagesordnung der Hauptversammlung ste-
hen oder ergénzend in sie aufgenommen werden. Diese
Rechte werden durch die entsprechenden Aktionare
durch schriftlichen Antrag ausgelibt, der der Gesellschaft
auf dem Postweg oder elektronisch tibermittelt wird. Dem
Antrag ist eine Begriindung bzw. eine Vorlage fiir einenin
der Hauptversammlung zu fassenden Beschluss beizufi-
gen, und er muss die elektronische oder Postadresse ent-

halten, unter der die Gesellschaft den Eingang des An-
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trags bestatigen kann. Diese Antrage von Aktionaren
muissen spatestens am 22. Tag vor dem Datum der Haupt-

versammlung bei der Gesellschaft eingegangen sein.

Unter normalen Umstéanden ist jeder Aktionar berechtigt,
personlich oder durch einen Bevollmachtigten an der
Hauptversammlung teilzunehmen und die Stimmrechte
gemalk der Satzung der Gesellschaft auszuliben. Die Re-
gelung der Anwesenheit auf einer Hauptversammlung
kann bei Bedarf unter sehr besonderen Umstanden (wie
beispielsweise die andauernde Coronapandemie), und
falls nach dem anwendbaren luxemburgischen Recht zu-
ldssig, angepasst werden. Jede Aktie (mit Ausnahme der
von der Gesellschaft gehaltenen Aktien) verleiht dem In-
haber eine Stimme auf allen Hauptversammlungen vor-

behaltlich der anwendbaren gesetzlichen Vorschriften.

Interessenkonflikte und Transaktionen mit
nahestehenden Personen und Unternehmen

Ein Verwaltungsratsmitglied, bei dem ein direkter oder
indirekter finanzieller Interessenkonflikt gegentiber der
Gesellschaft (intérét de nature patrimoniale oppose€ &
celui de la société) hinsichtlich einer vom Verwaltungsrat
zu prifenden Transaktion besteht, muss dem Verwal-
tungsrat diesbeziiglich Meldung erstatten und eine Auf-
nahme seiner Aussage in die Sitzungsprotokolle des
Verwaltungsrats veranlassen. Das entsprechende Ver-
waltungsratsmitglied darf weder an den Beratungen zu
dieser Transaktion teilnehmen noch seine Stimme zu

dieser Transaktion abgeben.

Auf der darauffolgenden Hauptversammlung ist, bevor
ein sonstiger Beschluss zur Abstimmung gestellt wird, ein
Sonderbericht zu Transaktionen vorzulegen, bei denen
ein Interessenkonflikt eines Verwaltungsratsmitglieds mit

der Gesellschaft bestanden haben kdnnte.

Sollten die Beschlussfahigkeit oder die Mehrheitsanfor-
derungen fur die Abstimmung Uber einen Punkt der Ta-
gesordnung aufgrund eines Interessenkonflikts beein-
trachtigt sein, kann der Verwaltungsrat beschlieken, den

fraglichen Tagesordnungspunkt zur Beschlussfassung an

die Hauptversammlung zu verweisen.

Diese Bestimmungen finden keine Anwendung, wenn die
Beschlussfassung des Verwaltungsrats die gewdhnliche
Geschaftstatigkeit betrifft, die zu den Ublichen Bedingun-

gen abgewickelt wird.

Diese Bestimmungen gelten entsprechend auch fiir die Ge-
schaftsflhrer flir das Tagesgeschéft. Gibt es nur einen Ge-
schaftsflhrer flr das Tagesgeschéft und besteht bei diesem
ein Interessenkonflikt gemak diesem Abschnitt, ist der ent-

sprechende Beschluss an den Verwaltungsrat zu verweisen.

Alle wesentlichen Transaktionen zwischen der Gesell-
schaft und einer nahestehenden Person oder einem na-
hestehenden Unternehmen unterliegen der vorherigen
Genehmigung durch den Verwaltungsrat. Aukerdem hat
die Gesellschaft wesentliche Transaktionen mit naheste-
henden Personen oder Unternehmen spéatestens bei Ab-
schluss der Transaktion auf ihrer Website offenzulegen.

Im Sinne des vorangehenden Satzes

bezeichnet ,wesentliche Transaktion“ alle Transak-
tionen zwischen der Gesellschaft und einer naheste-
henden Person oder einem nahestehenden Unter-
nehmen, deren Veroffentlichung oder Offenlegung
mit groker Wahrscheinlichkeit einen erheblichen Ein-
fluss auf die wirtschaftlichen Entscheidungen der Ak-
tiondre der Gesellschaft haben wiirde, und die ein
Risiko fur die Gesellschaft und ihre Aktionére, die kei-
ne nahestehenden Personen oder Unternehmen
sind, darstellen kénnten. Dazu zahlen auch Minder-
heitsaktionare. Hierbei sind die Art der Transaktion
und die Stellung der nahestehenden Person oder des

nahestehenden Unternehmens zu berlicksichtigen.

hat ,,nahestehende Personen und Unternehmen* die
gleiche Bedeutung wie in den internationalen Rech-
nungslegungsstandards, die gemak Verordnung (EG)
Nr. 1606/2002 des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 19. Juli 2002 betreffend die Anwendung

internationaler Rechnungslegungsstandards gelten.
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Ausgabe und Riickkauf von Aktien

Die Gesellschaft hat Aktien ausgegeben, die bei einem
Zentralverwahrer in Luxemburg (LuxCSD) verwahrt sind,
und verfligt iber genehmigtes Kapital in Hohe von einer
Million Euro (1.000.000 EUR). Die Hauptversammlung oder
der Verwaltungsrat kdnnen von Zeit zu Zeit Aktien gemafg
Kapitel I, Abschnitt 1 des luxemburgischen Gesetzes vom
6. April 2013 lber dematerialisierte Wertpapiere ausge-
ben. Gemalk der Satzung ist der Verwaltungsrat (oder die
von ihm ordnungsgemaf ernannten Bevollméachtigten) au-
Rerdem erméchtigt, von Zeit zu Zeit Aktien im Rahmen des
genehmigten Kapitals zu den vom Verwaltungsrat oder sei-
nen Bevollméchtigten in seinem bzw. ihrem Ermessen fest-
gelegten Zeiten und Bedingungen, einschlieklich Zeich-
nungspreis, auszugeben. Der Verwaltungsrat ist ferner
befugt, Bezugsrechte der Aktiondre soweit auszusetzen
oder zu begrenzen oder auf Bezugsrechte zu verzichten,
wie es ihm bei der Ausgabe neuer Aktien innerhalb des

genehmigten Kapitals angeraten erscheint.

Derzeit hélt die Gesellschaft keine eigenen Aktien; auch
halt kein Dritter im Namen der Gesellschaft Aktien der
Gesellschaft. Unbeschadet des Marktmissbrauchsgeset-
zes und des Grundsatzes der Gleichbehandlung von Ak-
tiondaren konnen
die Gesellschaft
und ihre Tochter-
gesellschaften
gemalk  Artikel
430-23 (1) des lu-
xemburgischen
Gesetzes Uber
Kapitalgesell- eigenen Aktien; auch hdlt kein
schaften unmit-
telbar oder lber Aktien der Gesellschaft.“
eine in eigenem
Namen jedoch
im Auftrag der
Gesellschaft
handelnde Person und vorbehaltlich einer Genehmigung
der Hauptversammlung gemaf Artikel 430-15 eigene Ak-

tien erwerben (,Rlickkauferméchtigung®).
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Eine Riickkaufermdchtigung wurde 2020 von der Haupt-
versammlung gewdhrt. Gemafk dieser Riickkaufermachti-
gung hat die Hauptversammlung dem Verwaltungsrat alle
Befugnisse mit der Option zur Ubertragung von Befugnis-
sen erteilt, um flr einen Zeitraum von fiinf (5) Jahren ab
dem Datum der Hauptversammlung (29. September
2020) entweder unmittelbar oder uber eine Tochterge-
sellschaft der Gesellschaft, Aktien der Gesellschaft zu-
rickzukaufen. Der Bestand der Aktien der Gesellschaft,
die laut Rickkauferméachtigung zurilickgekauft werden
kdnnen, dirfen 10 % des Gesamtbetrags des ausgegebe-
nen Aktienkapitals der Gesellschaft zum Datum der Aus-

Ubung der Ermachtigung nicht Giberschreiten.

Compliance

Das Thema Compliance beinhaltet die Einhaltung der
rechtlichen Bestimmungen und Vorgaben sowie den Um-
gang mit Geschéftspartnern und die Beachtung der wett-
bewerbsbezogenen Grundsadtze und ist fur die Adler

Group von grokter Bedeutung.

Das Compliance-Team unter der Leitung des CLO Sven-
Christian Frank gewéhrleistet die Einhaltung der nach lu-
xemburgischem und deutschem Recht vorgesehenen
Verhaltensstandards und Normen. Das Compliance-Team
ist der Hauptansprechpartner fiir Fragen und Meldungen
mutmaRlicher Verstoke gegen den Verhaltenskodex und

von Compliance-Verstoken.

Der Verhaltenskodex als Ausdruck der Unternehmenskul-
tur und Grundwerte definiert Verhaltensregeln und gibt
ein Verhalten im Einklang mit dem Gesetz vor, das fir alle
Mitarbeiter der Gesellschaft und alle Mitarbeiter der Ge-
sellschaften, die Teil der Adler Group sind, gilt. Die Mitar-
beiter der Gesellschaft erhalten regelmaRig Schulungen

zu verschiedenen Compliance-Themen.

Den Mitarbeitern ist es untersagt, Geschenke im Gegen-
zug fur das Versprechen einer mdglichen Geschafts-
transaktion anzunehmen. Die Richtlinien verbieten fer-
ner die

ungesetzliche Beeinflussung von

Geschéaftspartnern durch Gefallen, Geschenke oder die
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Gewahrung sonstiger Vorteile.

Compliance-Risiken werden mithilfe eines umfangreichen
Risikomanagementsystems verwaltet, das die wesentli-
chen Compliance-Risiken erkennt und lberwacht. Das
System wird standig weiterentwickelt und an die sich ver-
andernden Rahmenbedingungen angepasst. Alle Ge-
schaftsbereiche und Prozesse der Gesellschaft werden

regelmafig auf Compliance-Risiken Uberprift.

Risikoberichterstattung und Uberwachung
der Finanzberichterstattung der Gesellschaft

Nach Auffassung der Gesellschaft ist integriertes Risiko-
management ein wesentlicher Bestandteil effizienter Ge-
schaftsfihrungsaktivitaten und interner Kontrollsysteme.
Die Gesellschaft ist bestrebt, durch wirksames integrier-
tes Risikomanagement und finanzielle Steuerung die Ver-
mogenswerte der Gesellschaft zu erhalten und proaktiv
die strategischen und Compliance-Ziele der Gesellschaft

voranzutreiben.

Der Zweck eines integrierten Risikomanagementsystems
ist es, die Gesellschaft durch Bereitstellung einer syste-
matischen Risikomanagementstrategie und durch Er-
schlielkung von Chancen mit akzeptablem Risiko in einem
dynamischen Umfeld leistungsfahig zu betreiben. Der
Verwaltungsrat bespricht in regelméakigen Abstanden die
betrieblichen und finanziellen Ergebnisse und die damit

verbundenen Risiken.

Das Risikomanagement deckt marktbezogene, strategi-
sche, finanzielle, betriebliche sowie Compliance-Aspekte
ab. Allgemeines Betriebsrisiko beschreibt das Risiko von
unmittelbaren oder mittelbaren Verlusten aufgrund einer
Reihe von Ursachen in Verbindung mit den Prozessen,
Beschéaftigten, der Technologie und Infrastruktur der Ge-
sellschaft sowie aufgrund von externen Faktoren, die
nicht den Kredit-, Markt- und Liquiditatsrisiken zugerech-
net werden, beispielsweise gesetzliche und aufsichts-
rechtliche Anforderungen und allgemein anerkannte
Grundsétze fir unternehmerisches Handeln. Allgemeine

Betriebsrisiken bestehen in Verbindung mit allen betrieb-

lichen Belangen der Gesellschaft. Die Gesellschaft hat
sich zum Ziel gesetzt, allgemeine Betriebsrisiken so zu
steuern, dass die Vermeidung von finanziellen Verlusten
und Rufschadigungen der Gesellschaft und globale Kos-
teneffizienz sich die Waage halten und Kontrollprozesse
vermieden werden, die die Handlungsfahigkeit und Krea-
tivitat der Gesellschaft einschranken. Der Ansatz der Ge-
sellschaft zur Steuerung finanzieller Risiken hat zum Ziel,
die Liquiditdt und Cashflows effektiv zu steuern und
gleichzeitig das Eigenkapital der Gesellschaft gegen fi-

nanzielle Risiken abzusichern.

Die Gesellschaft arbeitet stdndig daran, ihr Risikoma-
nagement und die internen Kontrollsysteme zu verbes-
sern. Das interne Buchfiihrungskontrollsystem stellt si-
cher, dass alle geschéftlichen Transaktionen richtig und
zeitnah erfasst werden und dass zuverlassige Daten zur
Finanzlage der Gesellschaft zur Verfigung stehen. Es
stellt aukerdem sicher, dass gesetzliche Vorgaben, Rech-
nungslegungsstandards und Buchfiihrungsgrundséatze

eingehalten werden.

Ein konzernweiter Kalender zur Uberwachung von Fristen
gewadhrleistet, dass Finanzabschlisse rechtzeitig und
vollstandig erstellt werden. Durch die Trennung finanziel-
ler Funktionen und durch stdndige Uberpriifung wird da-
fur gesorgt, dass mogliche Fehler rechtzeitig erkannt und
Rechnungslegungsstandards eingehalten werden. Das
interne Kontrollsystem ist ein wesentlicher Bestandteil
des internen Risikomanagements. Der Zweck des inter-
nen Kontrollsystems flir die Rechnungslegung und Auf-
stellung von Finanzberichten ist, die Einhaltung der ge-
setzlichenRegelungen,derGrundséatze ordnungsgemalker
Buchflihrung, der Regelungen der IFRS in der von der EU
angenommenen Form sowie die Einhaltung unterneh-
menseigener Standards sicherzustellen. Dartiber hinaus
werden Bewertungen durchgefiihrt, um Risiken mit einem
unmittelbaren Einfluss auf die Finanzberichterstattung zu
erkennen und zu minimieren. Anpassungen an Buchflh-
rungsstandards werden beobachtet und externe Fach-
krafte zu Rat gezogen, um bei komplexen Sachverhalten
das Risiko von Fehlaussagen in der Buchflihrung zu mini-

mieren. Die Gesellschaft und die separaten Abschlisse
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von einzelnen Unternehmen unterliegen externen Prifun-
gen, die der unabhéngigen Uberpriifung und Uberwa-
chung des Buchfiihrungssystems und der daraus

resultierenden Zahlen und Berichte dienen.

Abschlusspriifung

Der gegenwaértige bis zur ordentlichen Hauptversamm-
lung im Jahr 2021 bestellte Abschlusspriifer der Gesell-
schaft (réviseur d’entreprises agre€) ist KPMG Luxem-
bourg, Société cooperative (,KPMG Luxembourg®), mit
Sitz in 39, avenue John F. Kennedy, L-1855 Luxemburg,
Grokherzogtum Luxemburg, eingetragen beim CSSF als
zugelassene Wirtschaftspriifungsgesellschaft (cabinet de
révision agrée€) und im luxemburgischen Handels- und
Gesellschaftsregister (Registre de Commerce et des Soci-
étés, Luxembourg) unter der Nummer B149133 und Mit-
glied des luxemburgischen Instituts der Wirtschaftsprifer
(Institut des Réviseurs d’Entreprises, Luxembourg). Auch
pruft KPMG Luxembourg den gemaf den Internationalen
Rechnungslegungsstandards (IFRS EU) erstellten Kon-

zernabschluss der Gesellschaft.

Am 4. Marz 2021 leitete die Gesellschaft ein formliches
Ausschreibungsverfahren der Abschlusspriifung im Sinne
der Verordnung (EU) Nr. 537/2014 des Europaischen Par-
laments und des Rates vom 16. April 2014 Uber spezifi-
sche Anforderungen an die Abschlusspriifung bei Unter-
nehmen von &ffentlichem Interesse zur Auswahl eines
Abschlussprifers (,Ausschreibungsverfahren®) ein. Nach
Abschluss des Ausschreibungsverfahrens wird die Haupt-
versammlung gebeten, den ausgewadhlten und vom Ver-
waltungsrat vorgeschlagenen Abschlusspriiferkandida-

ten zu genehmigen.

Angaben zur Diversitat

Die Uberwiegende Mehrheit der Konzernmitarbeiter sind auf
Ebene der Tochtergesellschaften der Gesellschaft beschaf-
tigt. Insgesamt und konzernweit herrscht eine ausgepragte
Diversitat unter den Mitarbeitern sowie auf Ebene des Ma-

nagements und des Verwaltungsrats.
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Das Grundverstandnis, dass alle Menschen gleich zu behan-
deln sind und ihre Individualitdt im gréktmdglichen Malke zu
respektieren ist, ist ein Kernelement in der Flihrung der Gesell-
schaft und des gesamten Konzerns. Die Gesellschaft unter-
stltzt die Mitarbeiter/Mitglieder des Verwaltungsrats und des
Senior Managements unabh&ngig von Geschlecht, Alter, se-
xueller Orientierung und Identitdt, Rasse, Nationalitat, ethni-
scher Herkunft oder Weltanschauung. Innerhalb des Konzerns
und im Umgang mit den Kunden und Mitarbeitern profitiert der
Konzern taglich von einem breiten Spektrum an Erfahrungen,
Hintergriinden, Denkansatzen und Herangehensweisen, die
auf den sozialen, kulturellen und sprachlichen Hintergrund der
Mitarbeiter zurlickzufiihren sind. Die Fahigkeit, ein erfolgrei-
ches Unternehmen zu fiihren und Werte fiir die Stakeholder zu
schaffen, steht in direktem Zusammenhang mit den Fahigkei-
ten und Kompetenzen der duferst divers aufgestellten Beleg-

schaft/Geschéftsleitung.

Mit Erfolg hat die Gesellschaft auch ohne formell verschriftlich-
te Richtlinie eine hohe Diversitat auf allen Ebenen des Kon-
zerns und in allen Unternehmen des Konzerns erzielt. Der Fra-
ge,obeineformelle Diversitédtsstrategie kiinftigwlinschenswert

ware, gilt dennoch ein besonderes Augenmerk.

Offenlegungen gemaR Artikel 11 des luxemburgischen

Gesetzes vom 19. Mai 2006 zu Ubernahmen

a) Die Gesellschaft hat gemak Artikel 11(1) (a) des oben
genannten Gesetzes eine einzige Aktienkategorie ausge-
geben. Jede Aktie gewéahrt dem Inhaber derselben eine
Stimme. Fir weitere Informationen zur Kapitalstruktur ver-

weisen wir auf Ziffer 17 im Anhang zum Jahresabschluss.

b) Die Satzung der Gesellschaft enthélt keine Einschréan-
kungen hinsichtlich der Ubertragbarkeit von Aktien an
der Gesellschaft, mit der Ausnahme, dass der Verwal-
tungsrat die Ubertragung von Aktien, die in bestimmten
Jurisdiktionen registriert oder notiert sind, dort gehandelt
werden oder platziert wurden, in Ubereinstimmung mit

den dort geltenden Anforderungen einschranken darf.

c) GemaRk den im Geschéaftsjahr 2020 erhaltenen Mittei-

lungen bedeutender Beteiligungen hielten die folgenden
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Aktionare zum 31. Dezember 2020 mehr als 5% der ge-
samten mit Aktien an der Gesellschaft verbundenen

Stimmrechte:

. Aggregate Holdings Invest S.A., eine luxemburgi-
sche Aktiengesellschaft (société anonyme) mit Sitz
in 10, rue Antoine Jans, L-1820 Luxemburg

. Fairwater Multi-Strategy Investment ICAV, mit Sitz
in 1 Windmill Lane, Windmill Quarter, Dublin D02
F206, Irland

Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung des vorliegenden Berichts gibt es
nach bestem Wissen der Gesellschaft keine Veranderungen bei den Aktio-
naren, die mehr als 5% der gesamten mit Aktien an der Gesellschaft ver-

bundenen Stimmrechte halten.

d) Wertpapiere mit Sonderrechten wurden nicht ausgegeben.

e) Die Kontrollrechte aus Aktien, die im Rahmen von Mit-
arbeiteraktienprogrammen gegebenenfalls ausgegeben
werden, werden unmittelbar von den betreffenden Mitar-

beitern ausgelbt.

f) Die Satzung enthalt keinerlei Beschrankungen in Bezug

auf Stimmrechte.

g) Nach dem Wissen der Gesellschaft gibt es keine Verein-
barungen mit Aktion&ren, die zur Einschrankung der Uber-
tragbarkeit von Wertpapieren oder Stimmrechten im Sinne
der Transparenzrichtlinie 2004/109/EG fiihren kénnten.

h) Regelungen zur Ernennung und zum Austausch von

Mitgliedern des Verwaltungsrats:

. Sofern die Gesellschaft mehr als einen Aktionar hat,
besteht der Verwaltungsrat aus mindestens drei Ver-
waltungsratsmitgliedern. Der Verwaltungsrat wird
von der Hauptversammlung ernannt, die auch die
Anzahl, Amtszeit und die Vergltung der Verwal-
tungsratsmitglieder festlegt.

. Die Verwaltungsratsmitglieder werden flir eine
Amtszeit ernannt, die gemak dem luxemburgischen
Gesetz Uber Kapitalgesellschaften einen Zeitraum

von sechs Jahren nicht liberschreiten darf. Sie kon-

nen jederzeit ohne Angabe von Griinden durch ei-
nen mit einfacher Mehrheit gefassten Beschluss der
Hauptversammlung abgesetzt werden, unabhéngig
davon, wie viele Anteile an der Gesellschaft bei einer
solchen Hauptversammlung vertreten sind.

. Wird der Posten eines Verwaltungsratsmitglieds auf-
grund von Tod, Ruhestand, Riicktritt, Entlassung, Ab-
berufung oder anderweitig frei, durfen die verblei-
benden Verwaltungsratsmitglieder diesen freien
Posten fillen und einen Nachfolger ernennen, der
bis zur nachsten Hauptversammlung das Amt aus-
fullt. Die Hauptversammlung kann diese Ernennung
dann bestatigen oder ein anderes Mitglied in den
Verwaltungsrat berufen.

. Laut Satzung wahlt der Verwaltungsrat aus seinen ei-
genen Reihen einen Vorsitzenden des Verwaltungs-
rats und kann auRerdem aus seiner Mitte einen oder

mehrere stellvertretende Vorsitzende bestimmen.

Regelungen zur Anderung der Satzung:

. Eine auRerordentliche Hauptversammilung fiir die An-
derung der Satzung oder eine Abstimmung, deren
Beschlussfassung den gleichen Regelungen zur Be-
schlussfahigkeit und Mehrheit unterliegt wie eine An-
derung der Satzung, ist beschlussfahig, wenn mindes-
tens die Halfte aller ausgegebenen Aktien bei der
Versammlung vertreten ist. Bei mangelnder Be-
schlussfahigkeit kann eine zweite Versammlung ein-
berufen werden, die keinen Vorgaben zur Beschluss-
fahigkeit unterliegt. Vorbehaltlich anderslautender
gesetzlicher Bestimmungen erfordert die Beschluss-
fassung in einer solchen Hauptversammlung eine
Zweidrittelmehrheit (2/3) der Stimmen der anwesen-

den bzw. vertretenen Aktionare ohne Enthaltungen.

i) Befugnisse des Verwaltungsrats:

. Dem Verwaltungsrat obliegt die Geschaftsfiihrung
der Gesellschaft, und dem Verwaltungsrat werden
diesbeziiglich die umfassendsten Befugnisse einge-
rdumt. Die Befugnisse des Verwaltungsrats umfassen

alle Rechtsgeschafte, die nicht ausdrticklich kraft Ge-
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setzes oder der Satzung der Hauptversammlung vor-
behalten sind. Der Verwaltungsrat ist insbesondere
befugt, unmittelbar oder tUber Mittler Immobilien zu
erwerben, Anleihen auszugeben und sonstige
schuldrechtliche Verpflichtungen einzugehen, Hypo-
theken oder sonstige Sicherheiten zu stellen, Schul-
den zu erméaRigen oder zu erlassen und Vergleiche
im Namen der Gesellschaft abzuschliefken.

Die Gesellschaft ist gegeniiber Dritten durch die ge-
meinsame Unterschrift von zwei Verwaltungsratsmit-
gliedern gebunden.

Ferner ist die Gesellschaft gegeniber Dritten unter
allen Umstanden durch (i) die alleinige oder gemein-
same Unterschrift einer Person oder von Personen,
der oder denen vom Verwaltungsrat eine entspre-
chende Unterzeichnungsvollmacht erteilt wurde,
oder (ii) hinsichtlich des Tagesgeschafts durch die
alleinige Unterschrift eines Geschéaftsfiihrers fiir das
Tagesgeschéaft rechtlich gebunden.

Der Verwaltungsrat (oder vom Verwaltungsrat ord-
nungsgemal ernannte Vertreter) kann innerhalb der
Grenzen des genehmigten Kapitals, das sich gegen-
wartig auf eine Million Euro (1.000.000 EUR) belduft,
von Zeit zu Zeit Aktien ausgeben. Der Zeitpunkt und
die Bedingungen der Emission sowie der Emissions-
preis unterliegen der Beschlussfassung des Verwal-
tungsrats (oder der von ihm ernannten Vertreter).
Der Verwaltungsrat ist aukerdem befugt, die fur eine
solche Kapitalerhohung erforderliche Anderung der
Satzung vorzunehmen. Der Verwaltungsrat ist be-
fugt, Bezugsrechte soweit auszusetzen oder zu be-
grenzen oder auf solche zu verzichten, wie es dem
Verwaltungsrat bei der Ausgabe neuer Aktien inner-
halb des genehmigten Kapitals angeraten erscheint.
Der Verwaltungsrat ist befugt, den folgenden Perso-
nen entgeltfrei bestehende Aktien zuzuteilen oder

neue Aktien auszugeben:
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« Mitarbeitern oder bestimmten Mitarbeitergruppen
der Gesellschaft
- Mitarbeitern von Unternehmen, an denen die Ge-
sellschaft unmittelbar oder mittelbar mindestens
10 % des Kapitals oder der Stimmrechte halt
- Flhrungskraften der Gesellschaft oder einer der
zuvor genannten Gesellschaften sowie bestimm-
ten Gruppen dieser Fuhrungskrafte
Der Verwaltungsrat ist befugt, die Bedingungen
und Modalitdten einer entgeltfreien Zuteilung oder
Ausgabe von Aktien zu bestimmen (dies beinhaltet
auch die gegebenenfalls erforderlichen Mindest-
halteperioden).
. Die Gesellschaft darf innerhalb der gesetzlich fest-
gelegten Grenzen eigene Aktien kaufen.
. Der Verwaltungsrat darf vorbehaltlich der Bestim-
mungen des luxemburgischen Gesetzes Uber Kapi-

talgesellschaften Zwischendividenden beschlieken.

j) Die Gesellschaft hat keine wesentlichen Vereinbarun-
gen abgeschlossen, die bei einem Kontrollwechsel nach
einem Ubernahmeangebot in Kraft treten, gedndert oder

beendet werden.

k) Zum Datum dieses Berichts bestehen zwischen der Ge-
sellschaft und den amtierenden Co-CEOs und dem CLO
Dienstvertrage, nach denen die Co-CEOs und der CLO
bei Beendigung des Dienstverhaltnisses aus anderen
Grinden als einer wesentlichen Vertragsverletzung An-
spruch auf eine Entschadigung haben. Dies gilt auch im
Fall eines Kontrollwechsels, der die Stellung der Co-CEOQOs
bzw. des CLO mafkgeblich berihrt.
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Zusammenfassung
Vergutungsbericht

Verglitung des Verwaltungsrats

Die Vergitung der Mitglieder des Verwaltungsrats (der
s-Verwaltungsrat® und jedes Mitglied ein ,Verwaltungs-
ratsmitglied“) wird von der Hauptversammlung (die
~Hauptversammlung®) der Adler Group S.A. (die ,Gesell-
schaft®) festgelegt.

Am 29. September 2020 genehmigte die Hauptversamm-

lung die nachstehend aufgefiihrte Bruttovergiitung der

Verwaltungsratsmitglieder riickwirkend zum Beginn des

Geschaftsjahres 2020 (,GJ 2020%):

. ein festes Jahresgehalt in Hohe von 150.000 EUR
brutto fir die Funktion des Vorsitzenden des Verwal-
tungsrats,

. ein festes Jahresgehalt in Hohe von 100.000 EUR
brutto fur die Funktion des stellvertretenden Vorsit-
zenden des Verwaltungsrats,

. ein festes Jahresgehalt in Hohe von 75.000 EUR
brutto fur die Funktion als Verwaltungsratsmitglied
der Gesellschaft (ausgenommen der Vorsitzende
und der stellvertretende Vorsitzende des Verwal-
tungsrats),

. eine zusatzliche fixe jahrliche Vergitung in Hohe
von 25.000 EUR brutto fir jedes Verwaltungsrats-
mitglied, das auch als Vorsitzender eines Ausschus-
ses der Gesellschaft fungiert,

. ein zuséatzliches Honorar in Hohe von 1.500 EUR
brutto je Teilnahme eines Verwaltungsratsmitglieds
an einer Sitzung des Verwaltungsrats oder einer Sit-
zung eines Ausschusses der Gesellschaft, dem das

Verwaltungsratsmitglied angehort.

Sofern ein Verwaltungsratsmitglied nicht fur die gesamte
Dauer eines Geschaftsjahres bestellt wurde, wird die jahr-
liche fixe Vergitung fiir den jeweiligen Bestellungszeit-

raum im betreffenden Jahr anteilig ausgezahlt.

Samtliche Verwaltungsratsmitglieder sind durch die
Haftpflichtversicherung der Gesellschaft fur Flihrungs-
krafte (D&O-Versicherung) abgedeckt. Sie haben An-
spruch auf Erstattung angemessener Kosten, die im Rah-
men ihrer Pflichten als Verwaltungsratsmitglieder
entstanden sind (gegen Vorlage des entsprechenden

Zahlungsnachweises).

Vergiitung des Senior Managements

Die Vergltung der Mitglieder des Senior Managements
(gemeinsam ,Senior Management“ und jeweils einzeln
»,Mitglied des Senior Managements*) und der Geschéafts-
fUhrer flir das Tagesgeschéft (de€legué(s) a la gestion jour-
naliere) (,Geschéftsfiihrer fiir das Tagesgeschaft) der

Gesellschaft wird vom Verwaltungsrat festgelegt.

Das Senior Management der Gesellschaft setzt sich wie

folgt zusammen:

. Herr Thierry Beaudemoulin (Verwaltungsratsmit-
glied und Co-Chief Executive Officer (,Co-CEO*),
seit 10. Dezember 2019,

. Herr Maximilian Rienecker (Verwaltungsratsmitglied
und Co-Chief Executive Officer (,Co-CEO®), seit 9.
April 2020,

. Herr Sven-Christian Frank (Chief Legal Officer —
CLO), seit 1. September 2020.
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Die beiden Co-CEOs Herr Thierry Beaudemoulin und
Herr Maximilian Rienecker wurden zudem als Geschafts-
fuhrer fir das Tagesgeschéaft bestellt. Es wurden keine

anderen Geschaftsfuhrer fir das Tagesgeschéaft bestellt.

Das Vergltungssystem fiir das Senior Management sieht
ein festes Jahresgehalt zuzliglich einer kurzfristigen vari-
ablen Vergltungskomponente (Short-Term Incentive/
STI-Bonus) und einer langfristigen variablen Vergiitungs-
komponente (Long-Term Incentive, LTI-Bonus) vor. Die
Mitglieder des Senior Managements kénnen zudem be-
stimmte Nebenleistungen erhalten. Sie sind durch die
Haftpflichtversicherung der Gesellschaft fiir Fliihrungs-
krdfte (D&O-Versicherung) abgedeckt. Darliber hinaus
hat das Senior Management Anspruch auf Erstattung aller
angemessenen Kosten, die im Rahmen ihrer Aufgaben als
Geschaftsflihrer entstanden sind (gegen Vorlage des ent-

sprechenden Zahlungsnachweises).

Gemalk den jeweiligen Dienstvertragen mit der Gesell-

schaft haben die Mitglieder des Senior Managements An-

spruch auf ein festes Jahresgehalt (brutto) in folgender

Hohe (ggf. anteilig fiir den jeweiligen Bestellungszeitraum):

. Herr Thierry Beaudemoulin — 500.000 EUR fir seine
Tatigkeit bis zum 8. April 2020; 600.000 EUR fir sei-
ne Tatigkeit ab dem 9. April 2020,

. Herr Maximilian Rienecker — 600.000 EUR (Zahlung
basiert teilweise auf einem Dienstvertrag mit der
ADLER Properties GmbH),

. Herr Sven-Christian Frank — 420.000 EUR (Zahlung
basiert teilweise auf einem Dienstvertrag mit der
ADLER Properties GmbH; Herr Frank hat auRerdem
noch einen Dienstvertrag mit einer weiteren Kon-
zerngesellschaft, der ADLER Real Estate AG; die Ver-
gutung aus dem Dienstvertrag mit der ADLER Real
Estate AG wird jedoch mit der Vergltung aus den
Dienstvertrdgen mit der Gesellschaft/ADLER Real

Estate AG verrechnet).

Bei der kurzfristigen variablen Vergltungskomponente
(STI-Bonus) handelt es sich um eine jahrliche Bonuspra-
mie, die vom Erreichen bestimmter Ziele abhangig ist.

Diese Ziele werden vom jeweiligen Mitglied des Senior
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Managements und der Gesellschaft zum Zeitpunkt (oder
kurz nach) der Genehmigung des Budgets fir das jewei-
lige Geschéftsjahr vereinbart. Fir das Geschaftsjahr
2020 sind die STI-Bonusziele mit bestimmten vom Ver-
waltungsrat festgelegten quantitativen Variablen, wie
zum Beispiel (i) Nettomietertrdge, (ii) operatives Ergeb-
nis aus Vermietung (FFO 1) und (iii) Leerstandsquote des
Wohnimmobilienportfolios verkniipft; bei Erreichung be-
stimmter qualitativer Variablen kann ein Ermessensbo-
nus gezahlt werden. Die Gewichtung der Variablen bei
der Berechnung der gesamten STI-Bonuspréamie ist flr
die verschiedenen Mitglieder des Senior Managements
unterschiedlich geregelt. Die quantitativen Variablen
machen in der Gewichtung der Bonuspréamie fiir die Co-
CEOs im Geschéftsjahr 2020 90 % und die qualitativen
10 % aus, wohingegen die quantitativen und qualitativen
Variablen flir den Bonus des CLO mit 70 % bzw. 30 % ge-

wichtet sind.

Die Auszahlung des STI-Bonus erfolgt ab einer Mindest-
zielerreichung von 50 % der Ziele bis zu einer maximalen
Zielerreichung von 100 % der Ziele. Diese Werte werden

linear berechnet.

GemaRk den jeweiligen Dienstvertragen mit der Gesell-

schaft belduft sich der maximale STI-Bonus fiir Mitglieder

des Senior Managements (anteilig fiir den jeweiligen Be-

stellungszeitraum) auf:

. Herr Thierry Beaudemoulin — 250.000 EUR pro Jahr
flr die Tatigkeit bis zum 8. April 2020; 350.000 EUR
pro Jahr fir die Tatigkeit ab dem 9. April 2020,

. Herr Maximilian Rienecker — 350.000 EUR pro Jahr,

. Herr Sven-Christian Frank — 150.000 EUR pro Jahr.

Der STI-Bonus fir das Geschaftsjahr 2020 (und in Bezug
auf Herrn Beaudemoulin fir den Zeitraum vom 10. Dezem-
ber 2019 bis 31. Dezember 2019) ist spatestens mit der
nachsten Gehaltsabrechnung nach der Hauptversamm-
lung im Jahr 2021, die den Jahresabschluss flir das Ge-
schaftsjahr 2020 feststellt, zahlbar. Da die Anrechte auf
den STI-Bonus fiir das Geschaftsjahr 2020 (und in Bezug
auf Herrn Beaudemoulin fir den Zeitraum vom 10. Dezem-
ber 2019 bis zum 31. Dezember 2019) nicht im Geschafts-

jahr 2020 entstanden sind, werden die Betrage des STI-

Bonus erst im kommenden Geschéaftsjahr ausgewiesen.

Die Mitglieder des Senior Managements haben das An-
recht auf einen leistungsabhangigen LTI-Bonus, der bei
Beendigung des jeweiligen Dienstvertrags in Aktien der
Gesellschaft (sofern die Gesellschaft diese Aktien ausge-
ben kann) oder in bar (sofern die Gesellschaft keine Aktien
ausgeben kann) ausbezahlt wird. Die Auszahlung des LTI-
Bonus ist abhéngig vom Erreichen bestimmter Ziele. Diese
Ziele werden vom jeweiligen Mitglied des Senior Manage-
ments und der Gesellschaft zum Zeitpunkt (oder kurz nach)
der Genehmigung des Budgets fiir das jeweilige Ge-
schéaftsjahr vereinbart. Fir die Co-CEOs sind die Zielvor-
gaben fir die LTI-Bonuspramie im Geschéaftsjahr 2020 mit
bestimmten vom Verwaltungsrat festgelegten quantitati-
ven Variablen, wie beispielsweise (i) Entwicklung des
EPRA-NAV und (ii) Entwicklung des Aktienkurses der Ge-
sellschaft im Verhaltnis zum EPRA Germany Index, ver-
knlpft. Die Bonuspramie fur den CLO bericksichtigt im
Geschaftsjahr 2020 sowohl quantitative Variablen (wie die
oben genannten) als auch qualitative Variablen, wie bei-
spielsweise Entwicklungen im Personalbereich. Die quanti-
tativen Variablen sind bei der Berechnung der Bonuspra-
mie fir den CLO mit 70 % gewichtet, wohingegen die

qualitativen Variablen 30 % ausmachen.

Die Auszahlung des LTI-Bonus erfolgt ab einer Mindest-
zielerreichung von 50 % bis zu einer maximalen Zielerrei-

chung von 100 %.

Gemafl den jeweiligen Dienstvertragen mit der Gesell-

schaft belduft sich der maximale LTI-Bonus fiir Mitglieder

des Senior Managements (anteilig fiir den jeweiligen Be-

stellungszeitraum) auf:

. Herr Thierry Beaudemoulin — 250.000 EUR pro Jahr
flr den Zeitraum bis zum 8. April 2020; 350.000 EUR
pro Jahr fiir den Zeitraum ab dem 9. April 2020,

. Herr Maximilian Rienecker — 350.000 EUR pro Jahr,

. Herr Sven-Christian Frank —155.000 EUR pro Jahr.
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Die Hohe des LTI-Bonus in Bezug auf das Geschéftsjahr
2020 (sowie in Bezug auf Herrn Beaudemoulin fir den
Zeitraum vom 10. Dezember 2019 bis zum 31. Dezember
2019) kann erst nach Abschluss des Geschéaftsjahres 2020
festgelegt werden und ist erst zum oder um den Zeitpunkt
der Beendigung der Bestellung des betreffenden Mit-
glieds des Senior Managements zahlbar. Daher wird die

Hohe des LTI-Bonus an dieser Stelle nicht ausgewiesen.

Samtliche Dienstvertrdge zwischen der Gesellschaft und
den jeweiligen Mitgliedern des Senior Managements ha-
ben eine feste Laufzeit bis zum 9. Dezember 2023. Sie
kdnnen grundsatzlich von jeder der beiden Vertragspar-
teien unter Einhaltung einer Frist von 90 Tagen gekiindigt
werden. Im Falle einer Beendigung von Dienstvertragen
durch die Gesellschaft aus Griinden, die nicht in der Ver-
antwortung des Mitglieds des Senior Managements lie-
gen, hat das Mitglied des Senior Managements Anspruch
auf die Zahlung einer Abfindung. Die Abfindung betragt
zwei Jahresgehélter (Jahresfestgehalt, STI-Bonus und
LTI-Bonus), libersteigt aber dabei nicht die Vergiitung, die
bei nicht vorzeitiger Beendigung des Dienstvertrags flr

die Restlaufzeit anfallen wiirde.

Die Mitglieder des Senior Managements sind flir einen
Zeitraum von drei Monaten nach der Beendigung ihres
Dienstvertrags an die in ihrem Dienstvertrag festgelegten

Wettbewerbsverbote gebunden.

Ausgezahlte Gesamtvergiitung des Senior
Managements

Nachstehend wird die Gesamtverglitung aufgefiihrt, die

im Geschéaftsjahr 2020 an die Mitglieder des Senior Ma-

nagements ausgezahlt wurde:
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Thierry Beaudemoulin

Maximilian Rienecker

Sven-Christian Frank

in EUR Co-CEO Co-CEO CLO

Festgehalt 572778 436.667" 139.800"

Nebenlelstungen ............. 21 928 .............................. 30 566 ........................... 18247“ ..........................................................................

summe ........................... 594706 ........................... 467233 .......................... 158047 ...........................................................................

smgons Wie oben erwihn,wird der Betrag st nach Abschiuss des Geschasahres 2020 festgelegt und zahibar und m
kommenden Geschéftsjahr ausgewiesen

mEoms Wie ben erwiht, wic der Betag erst nach Abschiuss des Geschifisahres 2020 fesgelegtund st erst zum oder um
den Zeitpunkt der Beendigung des jeweiligen Dienstvertrags zahlbar und wird daher an dieser Stelle nicht ausgewiesen.

summe ........................... 594706 ........................... 467233 .......................... 158047 ...........................................................................

(*) Gezahlt/geschuldet von der Gesellschaft/ Adler Properties GmbH. Zur Klarstellung: dies beinhaltet keine Vergiitung von anderen Konzerngesellschaf-
ten fur die Aktivitaten von Herrn Rienecker, bevor er am 9. April 2020 zum Co-CEO bestellt wurde.

(**) Gezahlt/geschuldet von der Gesellschaft/ Adler Properties GmbH. Herr Frank hat auRerdem noch einen Dienstvertrag mit einer weiteren Konzernge-
sellschaft, der ADLER Real Estate AG; die Vergiitung aus dem Dienstvertrag mit der ADLER Real Estate AG wird jedoch mit der Vergtitung aus den Dienst-
vertréagen mit der Gesellschaft/ADLER Real Estate AG verrechnet. Zur Klarstellung: dies beinhaltet keine Verglitung von anderen Konzerngesellschaften
fir die Aktivitdten von Herrn Frank, bevor er am 1. September 2020 zum CLO bestellt wurde.

Die Zusammenfassung des Vergutungsberichts bezieht
sich auf die Verglitung der Mitglieder des Senior Manage-
ments, die im Geschéaftsjahr 2020 bestellt waren. Zur
Klarstellung: Die vorliegende Zusammenfassung Vergu-
tungsbericht enthélt keine Angaben Uber Vergitungen,
die an ehemalige Mitglieder des Senior Managements
der Gesellschaft ausgezahlt wurden, die zwar im Ge-
schéaftsjahr 2020 nicht im Amt waren, aber aufgrund der
vorzeitigen Beendigung ihrer Dienstvertrage mit der Ge-
sellschaft im Jahr 2019 einen Teil ihrer Abfindungen in
Bezug auf solche Beendigungen wahrend des Geschafts-
jahres 2020 erhielten (resultierend aus der Kindigungs-
frist gemal ihren jeweiligen Dienstvertragen, die im Ge-
schaftsjahr 2020 auslief).
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Dariber hinaus stellt der vorliegende Vergltungsbericht
lediglich eine Zusammenfassung dar. In Ubereinstim-
mung mit dem luxemburgischen Gesetz vom 24. Mai 2011
Uber die Auslibung bestimmter Rechte von Aktionaren in
bdrsennotierten Gesellschaften (in der jeweils giltigen
Fassung) wird der ordentlichen Hauptversammlung 2021
der Gesellschaft ein vollstandiger Vergiltungsbericht

vorgelegt.

Chancen-
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Risikobericht

Risikobericht

Die Adler Group S.A. (ehemals ADO Properties S.A)) (,Ad-
ler Group“ oder ,,Gesellschaft“) iiberwacht und kontrolliert
kontinuierlich samtliche Risikopositionen des Konzerns,
um einerseits Entwicklungen zu vermeiden, die den Be-
stand des Konzerns gefahrden konnten, und anderseits
jegliche sich bietende Chancen zu nutzen. Unser Risiko-
managementsystem wurde auf Grundlage unserer Unter-
nehmensstrategie und Portfoliostruktur als angemessenes
und wirksames Frihwarn- und Kontrollinstrument entwi-
ckelt. Unser etabliertes Risikomanagementsystem ermag-
licht es dem Verwaltungsrat und dem Senior Management
Team, jederzeit wesentliche Risiken innerhalb des Kon-
zerns und in seinem Umfeld zu ermitteln und zu bewerten.
Der Verwaltungsrat und das Senior Management Team der
Adler Group sehen gegenwaértig keine Risiken, die den

Fortbestand der Gesellschaft gefahrden wiirden.
Risikomanagementsystem

Mit dem Aufbau der Adler Group im Jahr 2020, die eben-
falls die ADLER Real Estate AG und ihre Tochtergesell-
schaften sowie die Consus Real Estate AG und ihre Toch-
tergesellschaften umfasst, wurde ein harmonisiertes und
einheitliches Risikomanagementsystem unter den folgen-

den Aspekten aufgestellt:

Das Risikomanagement der Adler Group versteht sich als

alle organisatorischen Regelungen und MaRknahmen zur

frihzeitigen Erkennung und zum zeitnahen Umgang mit
Geschaftsrisiken anhand geeigneter Gegenmaknahmen
sowie zur Umsetzung der Risikostrategie innerhalb der
Adler Group. Risiken, die unerkannt bleiben und somit
nicht kontrolliert und tberwunden werden, kénnen ein er-
hebliches potenzielles Risiko darstellen, werden jedoch

durch systematisches Risikomanagement verringert.

Zusammen mit unabhdngigen Beratern hat die Adler
Group das konzernweite Risikomanagementsystem wei-
ter entwickelt und verbessert. Hierflir wurden die Rele-
vanz und Angemessenheit der Risikokategorien und Ein-
zelrisiken bewertet und die Gewichtungen entsprechend
angepasst. Die Parameter wurden vom Senior Manage-
ment Team und dem Verwaltungsrat der Adler Group ge-

nehmigt.

Zu den zentralen Elementen des Risikomanagements ge-
horen eine gut durchdachte Risikostrategie, eine verant-
wortungsbewusste Risikoorganisation, die regelmakige
Risikoermittlung und -bewertung und eine aussagekrafti-
ge Berichterstattung als Grundlage fir die Ergreifung
wirksamer Maknahmen. Die Berichterstattung umfasst
regelmafkig stattfindende sowie fest terminierte Sitzun-
gen, Controlling-Berichte, interne Genehmigungsverfah-
ren fur wichtige Entscheidungen und Prifmechanismen,
wie beispielsweise das Vier-Augen-Prinzip. Die Wirksam-
keit des Risikomanagements wird ebenfalls kontinuierlich
geprift, z. B. durch die Interne Revision, und das Verbes-

serungspotenzial wird ermittelt.
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Das weiter optimierte Risikomanagementsystem ist im
konzernweiten Risikomanagementhandbuch dokumen-
tiert. Als Richtschnur nimmt das Risikomanagementhand-
buch eine Lenkungsfunktion fiir den Verwaltungsrat ein,
und neben der informativen Funktion dokumentiert es die
Verpflichtung zur laufenden Umsetzung des Risikoma-
nagements; daher stellt es einen wesentlichen Bestanteil
der konzernweiten Corporate Governance dar. Zusam-
men mit dem Risikokatalog und der aufgestellten Risiko-
organisation bildet das Handbuch die Grundlage fir die

aktuelle Risikobewertung zum 31. Dezember 2020.

Das Risikomanagementhandbuch enthélt wie folgt Be-
schreibungen der Risikoorganisation und -verantwort-
lichkeiten, des Risikomanagementprozesses, ein-
schlielich Ermittlung und Bewertung von Risiken, der
Uberwachung des Risikomanagementsystems und der

Risikoberichterstattung.

Risikoorganisation und Verantwortlichkeiten

Das Senior Management tragt die Gesamtverantwor-
tung fur das Risikomanagement und entscheidet Uber
die Aufbau- und Ablauforganisation des Risikomanage-
ments und Uber die entsprechenden Ressourcen. Das
Senior Management legt die Risikostrategie und -grund-
sdtze sowie die Risikomanagementverfahren der Adler
Group fest. Die Leitlinien fir das Betriebsrisikomanage-
ment sind im Rahmen der Risikostrategie festgelegt und
umfassen Leitlinien wie beispielsweise die Vorgabe von
Verlustobergrenzen, deren Uberschreitung eine Ergrei-
fung von Risikomanagementmaknahmen erfordert, oder
von Toleranzgrenzen, bis zu denen ein Risiko akzeptiert

werden kann.

Als fachlich spezialisiertes Team innerhalb des Verwal-
tungsrats lUbernimmt der Prifungsausschuss die regel-
méaRkige Uberwachung der Risiken und Priifung der Wirk-
samkeit des gegenwartigen Risikomanagements und

der internen Kontrollverfahren.

Die Risikoverantwortlichen tGbernehmen die Verantwor-

tung fur die Ermittlung, Bewertung, Dokumentation, das
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Management und die Kommunikation aller wesentlichen

Risiken in ihrem Verantwortungsbereich.

Risikomanagementprozesse

Das zentrale Risikomanagement als Bestandteil der Ab-
teilung Compliance und Risikomanagement koordiniert
den Risikomanagementprozess, pruft die Plausibilitat und
konsolidiert die Ergebnisse der Risikoermittlung und -be-
wertung durch die Risikoverantwortlichen und erstellt die
regelmafkigen Berichte an das Senior Management und
den Verwaltungsrat der Adler Group. Darliber hinaus gibt
es eine interne Ad-hoc-Berichterstattung zu wesentlichen

Risiken, die die Gesellschaft gefdahrden kdnnten.

Das Senior Management ist daher in der Lage, wesentli-
che Risiken innerhalb oder auRerhalb der Gesellschaft
friihzeitig systematisch zu ermitteln und zu bewerten und
die entsprechenden MaRnahmen zu ergreifen. Potenziel-
le Risiken fur den Unternehmenswert oder die Unterneh-
mensentwicklung werden friihzeitig aufgedeckt. Zusatz-
lich wird als weiterer Bestandteil der Risikoermittlung ein
Frihwarnsystem etabliert. Zweck dieses Systems ist die
Risikoermittlung tUber Frihwarnindikatoren, um die vor-
zeitige Ergreifung von Maknahmen zur Risikoabwehr zu
ermoglichen. Hierbei werden sektor- und unternehmens-
spezifische Frihwarnindikatoren ebenso wie das Wissen

unserer risikobewussten Mitarbeiter beriicksichtigt.

Risikoermittlung und -bewertung

Die Risiken werden in Risikokategorien unterteilt und an-
hand eines Scoring-Modells mit sechs Kategorien fiir das
Verlustrisiko und sechs Stufen fir die Eintrittswahrschein-
lichkeit bewertet. Die Risikobewertung erfolgt daher durch
gezielte Einschatzung und durch eine Bewertung der er-
mittelten Risiken. Die Auswirkungen auf die Vermdgens-
werte, Aufwendungen und Ertrdge, Liquiditdt und Reputa-
tion der Adler Group kénnen unmittelbar auf Grundlage
des Scoring-Modells beurteilt werden. Diese werden fer-
ner zur Bewertung der Relevanz der beurteilten Risiken ge-
nutzt, um unter Berticksichtigung der Einhaltung von Risi-

kogrenzen oder -schwellen erhebliche Risiken zu ermitteln.
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Risiken werden den folgenden sechs Kategorien zugeordnet:

. Makrodkonomische und branchenspezifische Rahmenbedingungen

. Strategische Risiken

. Finanz- und Finanzierungsrisiken

. Betriebsrisiken des Immobilienmanagements

. Betriebsrisiken in der Projektentwicklung

. Unternehmensspezifische Risiken

Das Verlustpotenzial wird grundséatzlich nach der folgenden Klassifizierungstabelle eingestuft:

Klasse

Gering

Gefahrdung fiir Gesellschaft/
Portfolio/Projekt

Beschreibung

Keine nennenswerten Auswirkungen

Auswirkungen auf die gesamte Gesellschaft oder ein Gesamtprojekt/Teilprojekt,
die deren Fortbestand geféahrden

Die folgende Einstufung wird generell fur die Klassifizierung der erwarteten Eintrittswahrscheinlichkeit genutzt:

Klasse

Unwabhrscheinlich

Voraussichtlich

Beschreibung

Bislang ist das Risiko nicht aufgetreten, kann aber nicht ausgeschlossen werden

Eintritt innerhalb der ndchsten 3 Monate zu erwarten oder wiederholt im vergangenen Jahr eingetreten
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Verlustpotenzial

. .. Risiko, das einer Ad-hoc-
Akzeptiertes Risiko Berichtspflicht unterliegt
Gefahrdung 1
fiir Gesellschaft/ 3,5 4 4,5
Portfolio/Projekt ]
Ernst 3 3,5
Hoch 2,5 3 3,5
Wesentlich 2 2,5
Mittel 1,5 2 2,5
Gering 1 1,5
Unwahrscheinlich Gering Selten

Ergreifen von SofortmaRnahmen

5 5,5 6
.............. 4’5 5 :
................ 4 4’5 5
.............. 3,5 4 4,5
S 3’5 ................ 4
§ - 3,5 .................
Vorstellbar Wahrscheinlich Voraussichtlich

Uberwachung des Risikomanagementsystems

Das Risikomanagementsystem wird regelmaRkig Uber-
priift, angepasst und weiterentwickelt, um Anderungen
innerhalb der Gesellschaft und ihres Umfelds Rechnung
zu tragen. Die Risikoliberwachung dient der Priifung, ob
die im Rahmen des Risikomanagements ergriffenen Mafk-
nahmen die gewlinschte Wirkung erzielt haben und ob
die beobachteten Risikopositionen nach Umsetzung der
Risikomanagementmaknahmen mit den vorgegebenen

Sollwerten lbereinstimmen.
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Eintrittswahrscheinlichkeit

Risikoberichterstattung

Wesentliche Risiken werden vierteljahrlich fur das Senior
Management und den Verwaltungsrat dokumentiert, die
regelmafkig und umfassend liber den Geschaftsgang und
den Stand des Risikomanagementsystems und seine Wei-
terentwicklung informiert werden. Das wichtigste Ziel der
Risikoberichterstattung ist sicherzustellen, dass die Ent-
scheidungstrager vollstandige, korrekte und zeitnahe In-
formationen zu den wichtigsten risikorelevanten Entwick-

lungen erhalten. Auf dieser Grundlage k&nnen Risiken

beizeiten aufgedeckt und frithzeitig Gegenmaknahmen
ergriffen werden. Neue Risiken mit erheblichen Auswir-
kungen auf die Gesellschaft oder deutlich negative Ande-
rungen unterliegen der Ad-hoc-Berichterstattung an das

Senior Management sowie den Verwaltungsrat.

Interne Kontrolle

Das interne Kontrollsystem ist ein Teilbereich des Risiko-
managementsystems. Kontrollmaknahmen kdénnen Risi-
ken umgehen oder verringern. Das Senior Management
tragt die Verantwortung fiir die Einrichtung, Uberwa-
chung, Prifung der Wirksamkeit und Weiterentwicklung

des internen Kontrollsystems.

Die zentralen Ziele des rechnungslegungsbezogenen in-
ternen Kontrollsystems nach Makgabe der entsprechen-

den Vorschriften sind,

. die Rentabilitédt der Geschéaftstatigkeit sicherzustel-
len und die Vermdgenswerte der Gesellschaft zu
schitzen,

. die Zuverlassigkeit der internen und externen Rech-
nungslegung sicherzustellen,

. die malkgeblichen Rechtsvorschriften einzuhalten,
insbesondere um die Ubereinstimmung des Kon-
zernabschlusses und des Lageberichts des Konzerns

mit den Standards sicherzustellen.

Der Bereich Rechnungslegungs- und Berichtswesen der
Adler Group hat die Richtlinienkompetenz fiir eine ein-
heitliche und standardisierte Anwendung der Rechnungs-
legungsvorschriften nach Makgabe der Internationalen
Rechnungslegungsstandards (IFRS) sowie fiir die Inhalte
im Rahmen des Abschlusserstellungsprozesses. Die fir
den Anhang zum Konzernabschluss und den Lagebericht
erforderlichen Daten werden auf Konzernebene zusam-

mengetragen und aufbereitet.

Ein wesentlicher Aspekt bei der Bestimmung der Richtig-
keit und Zuverlassigkeit der Finanzberichterstattung be-
trifft die bewusste Trennung von Verwaltungs-, Durchfih-

rungs-, Abrechnungs- und Genehmigungsfunktionen. Die
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Adler Group stellt dies sicher, indem sie entsprechend
Verantwortlichkeiten zuweist. Um zu gewéhrleisten, dass
die Vermodgenswerte korrekt im Einklang mit den Markt-
standards bewertet sind, stitzt sich die Adler Group auf
das Fachwissen externer Dienstleister, die auf die Immo-

bilienbewertung spezialisiert sind.

Die externen Wirtschaftspriifer erstellen in Zusammenar-
beit mit dem Senior Management und dem Priifungsaus-
schuss eine risikoorientierte Prifungsplanung auf und
prifen, ob der Rechtsrahmen und die Leitlinien fir die
Kontrolle und das Risikomanagement angewandt wurden.
Entsprechend wird die Funktionsfahigkeit und Wirksam-
keit der vorgegebenen Kontrollen Uberwacht. Adressaten
des Prufungsberichts sind das Senior Management und
der Verwaltungsrat, die somit mogliche Fehler beheben

und das interne Kontrollsystem verbessern kdnnen.

Risikobewertung zum Bilanzstichtag am
31. Dezember 2020

Der nachstehende Abschnitt beschreibt die Risiken und
Kontrollmaknahmen zur Umgehung, Verringerung und
Weitergabe von Risiken, die aus Sicht der Adler Group
von besonderer Relevanz sind. Ein Risiko gilt als relevant,
wenn es einen Wert von utber 3,0 aufweist, bei einem
Wert von 4,0 oder mehr gilt es als sehr relevant. In der
aktuellen Risikobewertung werden die Risikokategorien
und -unterkategorien, soweit zweckmafkig, zusammenge-

fasst, allerdings werden auch Einzelrisiken genannt.

Die vierzehn wichtigsten Einzelrisiken sind folgende:
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Nr. Risikobeschreibung Risikokategorie Wert

1 Kommunikations- und Reputationsrisiken Unternehmensspezifische Risiken 4,8

.é ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ Steuerl IC he . RISIke n .................................................... Untemehm ens SpezmscheRISIke n ............................................................. 41 ...............
3 Risiken aus dem extemen Untemefimensrating  Finanz- und Finandienungsrisiken 35
.L.‘ ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ RISIken ausderumemehmensmrm ......................... StrategISCheRISIKGn .................................................................................. 35 ..............
5 RiskenausdenMarbedingungen Makrodkonomische und branchenspeziische Rehmenbedingungen 35
6  Tensktionsisken Betriebsrisiken (Portfolio/Projektentwicklung) 35
.7. ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ BaUkosten ................................................................. RISIke n aus derprojektentwmklung ........................................................... 35 ..............
&  AualistvonBankvolmachien Finanz-und Finanierungsrisiken 35
.S.) ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ IT—RISIken .................................................................. Fmanz undFmanZlerungsnSIken .............................................................. 34 ..............
10 Risiken aus der Nichteinhaltung von Covenants ~ Finanz- und Finanzierungsrisken 34
1 Instandhaltungs- und Modemisierungsrisiken  Risiken aus dem Portfoliomanagement 53
12 ‘‘‘‘‘‘‘‘‘ BewertungerSIKen .................................................... Fmanz undFmanZlerungSHSIken .............................................................. 32 ..............
13 Corporate Governance und ComplianceRisiken Untemehmensspezifische Risken 52
.1 4 ‘‘‘‘‘‘‘‘‘ Verkau fS”SIken .......................................................... RISIke n aus derprojektentwmklung ........................................................... 31 ...............

Risiken im Zusammenhang mit makro6konomischen und

branchenspezifischen Rahmenbedingungen

Marktspezifische Risiken

Vor Abschluss des Ubernahmeangebots fiir die ADLER
Real Estate befanden sich alle Immobilien, die die ADLER
Group S.A. (ehemals ADO Properties S.A.) direkt oder in-
direkt hielt, in Berlin, und Berlin ist nach wie vor ein we-

sentlicher Bestandteil unseres Portfolios.

Der Erwerb der ADLER Real Estate (,ADLER®) hat unser
Portfolio diversifiziert, das sich nunmehr auf den gesam-
ten deutschen Immobilienmarkt erstreckt, und ermoéglicht
uns damit, die Risiken aus der Abh&dngigkeit von einem
einzigen Markt (Berlin) zu mindern. Immobilienmarkte
sind jedoch generell anfallig gegenlber Veranderungen
der gesamtwirtschaftlichen Lage. Folglich wirken sich
Faktoren, die die allgemeine Wirtschaftslage, hauptsach-
lich in Deutschland und auf unseren verschiedenen Teil-
markten, betreffen, wie beispielsweise Zinsséatze, Staats-
verschuldung, BIP, Inflationsraten und politische

Rahmenbedingungen und Bedingungen am Finanzmarkt,
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auch auf unsere Geschéaftstatigkeit aus. Diese Faktoren
spielen eine wichtige Rolle bei der Bestimmung von Im-
mobilienwerten, Mietpreisniveau, Zeitrdumen bis zur
Neuvermietung, Gesamtnachfrage, Leerstandsquote und
Fluktuation auf diesen Markten und Teilmérkten. Dariiber
hinaus konnen drtliche und regionale Unterschiede bei
diesen Faktoren dazu fiihren, dass deren Auswirkungen
innerhalb unseres Wohnimmobilienportfolios sehr unter-
schiedlich ausgepréagt sind. Die anhaltende Unsicherheit
bezliglich der Weltwirtschaft, beispielsweise aufgrund
der fortdauernden Staatsschuldenkrisen und Inflations-
und Deflationsrisiken in vielen Teilen der Welt, insbeson-
dere in Europa, und der von der Europdischen Zentral-
bank angekilindigten quantitativen Lockerung, kdnnte zu
wirtschaftlicher Instabilitat, eingeschranktem Zugang zu
Fremd- und Eigenkapitalfinanzierung und méglichem Ad-
ressenausfall fihren. Damit kdnnte es schwieriger wer-
den, unsere Strategie zur Ausschopfung zusatzlicher
Wachstumschancen durch den Erwerb neuer Wohnimmo-
bilienportfolios oder Entwicklungsprojekte zu attraktiven
Bedingungen weiter fortzufiihren, besonders in Anbe-
tracht der hohen aktuellen und zukiinftigen Marktpreise

fur Immobilienportfolios oder Grundstiicke.

Kapitalmarktrisiken

Die ungewissen Folgen des Brexit haben bereits zu einer
erheblichen zusatzlichen Volatilitat auf den Finanzmark-
ten gefiihrt. Da die Gesellschaft auf den Zugang zu den
Finanzmarkten angewiesen ist, um Verbindlichkeiten zu
refinanzieren und neue Finanzierungsmaoglichkeiten zu
erschlieRen, konnen die anhaltende politische Unsicher-
heit und eine Verschlechterung der wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen die Fahigkeit der Gesellschaft zur Refi-
nanzierung der bestehenden und kiinftigen
Verbindlichkeiten oder zur ErschlieBung neuer Finanzie-
rungsmoglichkeiten, jeweils zu glinstigen Bedingungen

bzw. Uberhaupt, einschranken.

Unzuldngliche Kommunikation mit dem Kapitalmarkt er-
zeugt das Risiko, den Kapitalmarkterwartungen nicht zu
entsprechen und damit dem Ruf der Adler Group zu scha-
den. Die Gesellschaft pflegt daher den regelméaRigen
Austausch mit Investoren und Analysten tiber Telefonkon-
ferenzen zu den Quartals-, Halbjahres- und Jahresergeb-
nissen, die Teilnahme an Eigenkapitalforen und die direk-

te Kommunikation auf Roadshows.

Pandemierisiken

Am 30. Januar 2020 erklarte die Weltgesundheitsbehor-
de (WHO) den Ausbruch des Coronavirus zu einer ge-
sundheitlichen Notlage von internationaler Tragweite.
Seit dem 11. Marz 2020 stuft die WHO die Ausbreitung
des Coronavirus als Pandemie ein. Die rasche Ausbrei-
tung des Coronavirus hat zu einer Verschlechterung der
politischen, sozio6konomischen und finanziellen Bedin-
gungen in Deutschland geflihrt, dies kdnnte sich folglich
negativ auf unsere Geschaftstatigkeit auswirken. Eine
Gesundheitskrise groken Ausmalkes, einschlielich des
Coronavirus und kiinftiger Pandemien, kdnnte dazu fih-
ren, dass unsere Mieter ihre Miete nicht mehr bei Fallig-
keit oder Giberhaupt zahlen konnen. Des Weiteren koénn-
te es sich unginstig auf den beizulegenden Zeitwert
unserer Immobilien auswirken, einen deutlichen Ruck-
gang des Gesamtmietniveaus in betroffenen Bereichen

verursachen und schlieRlich unsere Fahigkeit beein-
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trachtigen, uns Zugang zu Fremd- und Eigenkapital zu
attraktiven Bedingungen bzw. lberhaupt zu verschaf-
fen. Die weitere Ausbreitung des Coronavirus und die
Auswirkungen auf die Geschéaftsaktivitaten der Adler

Group werden kontinuierlich Giberwacht.

Zum 25. Marz 2020 verabschiedete die Bundesregierung
ein Maknahmenpaket zur Abmilderung der Folgen des
Coronavirus, das auch Mietvertrage betrifft. Wegen Miet-
schulden aus dem Zeitraum zwischen dem 1. April 2020
und dem 30. Juni 2020 durften Vermieter das Mietver-
haltnis nicht kiindigen, sofern die Mietschulden aus-
schlieRlich auf den Auswirkungen der Pandemie beruh-
ten und der Mieter dies glaubhaft darlegen konnte. Das
Risiko aus Mietausféallen wird durch die Tatsache abge-
schwécht, dass Personen in Kurzarbeit oder Personen,
die aufgrund der Pandemie ihre Arbeit verloren haben,
staatliche Unterstitzung erhalten. Die weiteren Auswir-
kungen der Coronapandemie auf die deutsche Wirt-
schaft insgesamt sind zum Zeitpunkt der Aufstellung des
Jahresabschlusses noch ungewiss und kdnnten sich als

erheblich erweisen.

Das Senior Management schatzt die potenziellen Risi-
ken im Zusammenhang mit makrodkonomischen und
branchenspezifischen Rahmenbedingungen und die
entsprechenden maoglichen Auswirkungen auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage sowie die Liquiditat

des Konzerns als relevant ein.

Strategische Risiken

Integrationsrisiken

Wir gehen davon aus, dass die Integration ein Prozess
Uiber mehrere Jahre ist, der erhebliche personelle und fi-
nanzielle Ressourcen erfordert. Die erfolgreiche Integra-
tion der bestehenden Personalbestdnde, IT-Systeme,
Unternehmenskulturen und Unternehmensstrukturen
und die Einfllhrung gemeinsamer Prozesse sind maRkgeb-
lich fiir den Erfolg der Gesellschaft. Die Integration ist mit
einem hohen Zeit- und Kostenaufwand verbunden und

kénnte sich negativ auf unsere Geschéaftstatigkeit bzw.
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diejenige von ADLER und Consus auswirken. Zu den un-
terschiedlichen Schwierigkeiten wahrend des Integrati-
onsprozesses gehdren gegebenenfalls die Verwaltung
eines deutlich grokeren Konzerns, einschlielich Umfang
des Portfolios und Anzahl von Objekten und Entwick-
lungsprojekten, die Zusammenlegung, Standardisierung,
Harmonisierung und Optimierung von betrieblichen Ta-
tigkeiten und Prozessen, einschlieRlich der Mietern und
Kunden angebotenen Dienstleistungen, und die Koordi-
nierung der Rechnungslegungs-, IT-, Kommunikations-
und Verwaltungssysteme innerhalb des Konzerns. Ferner
kdénnen Probleme beim angemessenen Umgang mit po-
tenziellen Unterschieden in der Unternehmenskultur und
Flihrungsphilosophie auftreten. Die Integration von
ADLER und Consus kdnnte unvorhergesehene und uner-
wartete Verpflichtungen mit sich bringen und kdnnte zu
einem vollstandigen oder teilweisen Untergang der steu-
erlichen Verlustvortrage fiihren. Der Erwerb von mindes-
tens 95% der Unternehmensanteile kdnnte Grunder-

werbssteuern nach sich ziehen.

Das Unvermogen der Adler Group, die Integration effizient
und wirksam durchzufiihren, kénnte zu einer Verringerung
oder dem Scheitern oder einer Verzégerung der Umset-
zung der erwarteten Vorteile fihren, und die im Zusam-
menhang mit der Integration vorgesehenen Kosteneinspa-

rungen kénnten sich negativ auf die Adler Group auswirken.

Aus der Integration kdnnten sich zusatzliche oder unvor-
hergesehene Kosten ergeben, und die erwarteten Vorteile
der Integration kénnten eventuell nicht in vollem Umfang
oder gar nicht ausgeschopft werden. Das Unvermégen der
Gesellschaft, die Herausforderungen der Integration ange-
messen anzugehen und zu bewaltigen, kdnnte zu einer
Verringerung der aus der Integration erwarteten Vorteile,
z. B. Synergieeffekte oder GroRkenvorteile, oder zur vorzei-

tigen Beendigung der Integration fihren.

Nachhaltigkeitsrisiken

Nachhaltiges Handeln gewinnt zunehmend an Bedeu-

tung. Innerhalb der Gesellschaft wachst das Bewusstsein

fur diese Thematik und damit die Erwartung an die Unter-
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nehmen, ihre Nachhaltigkeitsleistungen zu verbessern.
Entsprechend haben Geschaftspartner, Mieter und Mitar-
beiter ein zunehmendes Interesse an nachhaltigen Wirt-
schaftspraktiken. Um eine Vergleichbarkeit zwischen
Marktteilnehmern zu gewahrleisten, ermitteln unabhéangi-
ge Ratingagenturen ESG-Scores, die anzeigen, wo ein
Unternehmen in den Bereichen Umwelt, Soziales und
Corporate Governance steht. Eine schlechte Leistung
kann sich negativ auf seine Position auf dem Kapitalmarkt
auswirken, was wiederum Folgen fiir die Finanzierung ha-
ben kann. Unternehmen, die den Nachhaltigkeitsanforde-
rungen flr ein sozialvertragliches, umweltbewusstes
Handeln nicht entsprechen, erleiden einen Ansehensver-
lust, der sich ferner auf die Anwerbung von Mitarbeitern
auswirken kann. Hinzukommt die stetig zunehmende Be-
deutung der Nachhaltigkeit in der Politik. Mit dem Green
Deal hat die Europdische Union (EU) wichtige Nachhaltig-
keitsziele aufgestellt, einschlieklich Klimaneutralitat, ei-
ner verbesserten Kreislaufwirtschaft und der umfassen-
deren Renovierung und Modernisierung von Gebduden in
diesem Sinne. Seit Beginn des Jahres 2021 ist die CO2-
Bepreisung Bestandteil des Klimaschutzprogramms der
deutschen Regierung. Geméalk einem Kompromissvor-
schlag werden die Kosten zwischen den Mietern und Ver-
mietern abhdngig von der Energieeffizienzklasse von Ge-
bduden aufgeteilt. Aufgrund des Geb&dudealters und der
niedrigen Modernisierungsrate im bisherigen Portfolio
der Adler Group konnte daraus ein Kostenrisiko entste-
hen, sofern die Umlagefahigkeit aufgehoben wird und die
durch den CO2-Preis bedingten erhdhten Kosten nicht an

die Mieter weitergegeben werden.

Risiken aus der Unternehmensform und Bérsenzulassung

Die Aktien der Gesellschaft und die Aktien der ADLER
Real Estate sind auf dem regulierten Markt der Frankfur-
ter Wertpapierbodrse zum Handel zugelassen mit gleich-
zeitiger Zulassung zum Boérsenhandel im Teilbereich des
regulierten Marktes mit weiteren Zulassungsfolgepflich-
ten (Prime Standard). Die Aktien der WESTGRUND Akti-
engesellschaft sind im Freiverkehr an der Frankfurter
Wertpapierbérse und auf dem Primarmarkt der Borse

Disseldorf zum Handel zugelassen. Die Aktien der

Consus Real Estate AG sind im Scale-Segment innerhalb
des Freiverkehrs der Frankfurter Wertpapierbdrse und im
Marktsegment m:access innerhalb des Freiverkehrs der
Borse Miinchen zum Handel zugelassen. Die Nichteinhal-
tung oder Verletzung diesbezliglicher Gesetze und Vor-
schriften kénnte dem allgemeinen Ruf der Gesellschaft
und des Konzerns schaden und, je nach Einzelfall, die Ge-
sellschaft, ADLER Real Estate, WESTGRUND Aktienge-
sellschaft bzw. Consus Real Estate AG Verwaltungs- oder
Gerichtsverfahren unterwerfen, welche nachteilige Urtei-

le und Bulkgelder nach sich ziehen kénnten.

Das Senior Management schatzt die Risiken im Zusam-
menhang mit strategischen Entscheidungen und die ent-
sprechenden moglichen Auswirkungen auf die Vermo-
genswerte, Aufwendungen und Ertrédge, die Liquiditat

sowie das Image des Konzerns als nicht relevant ein.

Finanz- und Finanzierungsrisiken

Zinsdnderungsrisiko

Das aktuelle wirtschaftliche Umfeld ist durch niedrige
Zinssatze und vergleichsweise hohe Bewertungen von
Wohnimmobilienportfolios in Deutschland gekennzeich-
net. Eine Veranderung des allgemeinen Zinsniveaus kann
zur Steigerung unserer Finanzierungskosten flhren,
gleichzeitig kdnnen die Werte unserer Immobilien und die
Preise, zu denen wir unsere Objekte verkaufen kénnen,
sinken. Wir bemuhen uns, das Zinsrisiko zu mindern, in-
dem wir Zinssicherungsvereinbarungen abschlieken. Ent-
sprechend sind wir den Risiken im Zusammenhang mit
der Bewertung von Sicherungsinstrumenten und von Ge-
genparteien bei Sicherungsgeschéaften und der Wirksam-
keit von Sicherungsvereinbarungen ausgesetzt. Die Ten-
denzen der Europdischen Zentralbank zu niedrigeren
Zinsraten werden durch die Coronakrise eher bekraftigt.
Zum 31. Dezember 2020 war der Uberwiegende Teil der
Zinsraten unserer finanziellen Verbindlichkeiten entwe-

der fest oder abgesichert.
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(Re-)Finanzierungsrisiken

Die Adler Group hat einen hohen Schuldenstand und ist
von der Refinanzierung hoher Betrage zum Zeitpunkt ihrer
Falligkeit abhdngig. Zum 31. Dezember 2020 beliefen sich
unsere Finanzverbindlichkeiten auf 8.021 Millionen EUR.
Der gewichtete durchschnittliche Zinssatz flir den Nenn-
wert unserer Finanzverbindlichkeiten liegt zum selben
Datum bei 3.0 % und die gewichtete durchschnittliche
Laufzeit bei 3,3 Jahren. Der Verschuldungsgrad der
Adler Group, verdnderte Refinanzierungsbedingungen
oder das von der Coronapandemie beeintrachtige Markt-
umfeld kdnnten sich negativ auf die Fahigkeit der Gesell-
schaft auswirken, finanzielle Verpflichtungen durch die
Aufnahme neuer Schulden oder die Verlangerung beste-
hender Darlehen zu refinanzieren. Zwar ist dies gegen-
wartig nicht der Fall, potenziell kdnnte der Verschul-
dungsgrad der Adler Group aber dazu fiihren, dass
Kreditinstitute die Gewahrung neuer Darlehen verwei-
gern, neue Kredite nur zu unginstigeren finanziellen Be-
dingungen anbieten, bestehende Kreditlinien nicht bzw.
nur zu ungunstigeren Bedingungen verldngern oder zu-

satzliche Sicherheiten verlangen.

Risiken aus finanziellen und nichtfinanziellen Covenants

Unsere bestehenden Kreditfazilitdten sind an die Einhal-
tung bestimmter finanzieller Kennzahlen (Covenants) ge-
bunden. Einige dieser Covenants sehen z.B. vor, dass wir
eine bestimmte Beleihungsquote (LTV) nicht Uberschrei-
ten dirfen, was durch Neubewertungen beeintrachtigt
werden kénnte, oder dass wir einen bestimmten Kapital-

dienstdeckungsgrad nicht unterschreiten dirfen.

Bei Nichteinhaltung dieser Covenants kénnte der ent-
sprechende Glaubiger berechtigt sein, die Finanzierung
zu kiindigen oder die Riickzahlung eines Teils der Schul-
den zu verlangen, damit der Versto gegen die Cove-
nants abgestellt wird. Auch kann eine solche Nichteinhal-

tung zu héheren Zinszahlungen fihren.

Die Adler Group hat einen internen Kontrollprozess ein-

gefihrt, um die Einhaltung der finanziellen Covenants si-
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cherzustellen. Nichteinhaltungen oder Verzdgerungen
bei Covenants innerhalb der Berichtsperiode wurden mit
den Darlehensgebern geklart und hatten keine vorzeitige
Falligkeit der Finanzierungsmittel zur Folge. Zum Bilanz-
stichtag am 31. Dezember 2020 wurden alle wesentlichen
Covenants eingehalten. Es bestehen keine Anzeichen fir

eine kinftige Nichteinhaltung der finanziellen Covenants.

Liquiditdtsrisiken

Die Moglichkeit, Liquiditat Gber die Tochtergesellschaften
zu generieren, konnte in Zukunft nicht ausreichen, um al-
len Zahlungsverpflichtungen der Adler Group nachzukom-
men. Falls nur unzureichend Mittel zur Verfligung stehen,
misste die Gesellschaft zuséatzliche Mittel generieren, um
Dividenden ausschitten zu kénnen. Zudem bendétigt die
Gesellschaft ausreichend hohe ausschittungsfahige Ge-
winne bzw. ausschiittungsfahige Riicklagen, um eine Divi-
dende auszahlen zu kdnnen. Grundsatzlich hat die Gesell-
schaft vor, eine Dividende in Hohe von bis zu 50% des
FFO 1 auszuschitten. Mangelt es an ausschittungsfahi-
gen Gewinnen bzw. ausschittungsfahigen Riicklagen, so
kdnnte dies die Auszahlung einer Dividende verhindern,
obwohl die Gesellschaft liber ausreichend Liquiditat zur

Ausschiittung einer moglichen Dividende verfligt.

Consus Real Estate finanziert den Erwerb von Grundstu-
cken und Immobilienobjekten ublicherweise mit einem
hohen Fremdkapitalanteil. Bei den Projektentwicklungen
von Consus fallen hohe Vorlaufkosten fliir den Erwerb
und die Entwicklung von Grundstiicksflachen an. Nach
dem Erwerb eines Grundstiicks laufen bei Consus Real
Estate erhebliche Kosten auf, bevor die eigentliche Bau-
tatigkeit beginnt. Bei Projektentwicklungen im Immobili-
enbereich sind typischerweise hohe Investitionen nétig,
um die Bauphase zu finanzieren. Consus Real Estate ist
daher darauf angewiesen, ausreichend Kapital hierftr
generieren zu kénnen. Somit ist Consus Real Estate da-
von abhangig, dass ausreichend Fremdkapital zur Verfi-
gung steht und von dem Unternehmen aufgenommen
werden kann, um sein operatives Geschaft zu finanzie-
ren. Ob Consus Real Estate ausreichend Cashflow gene-

rieren kann, um seinen Liquiditatsbedarf abzudecken
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bzw. seine Schulden zu bedienen, ist immer auch mit Un-

sicherheit behaftet.

Ratingrisiken

Von Ratingagenturen veroffentlichte Ratings der Adler
Group sind ein Hinweis auf die Fahigkeit der Gesellschaft,
ihren Verpflichtungen bei Falligkeit nachzukommen. Ra-
tingagenturen koénnen ihre Ratings kurzfristig d@ndern,
aussetzen oder zuriickziehen bzw. die Kreditratings der
Gesellschaft in Zukunft herabstufen oder entziehen. Dies
konnte aufgrund der Akquisition von Consus Real Estate
erfolgen oder durch andere Faktoren verursacht werden,
die aulkerhalb unserer Kontrolle liegen, wie etwa Ab-
wartsbewegungen auf den Immobilien- oder Finanzmark-
ten oder bei den Geschéftsergebnissen der Gesellschaft.
Auch konnten zuklinftige Engagements im Projektent-
wicklungsgeschéft, das durch hohe Investitionen mit ei-
nem hohen Fremdkapitalanteil gekennzeichnet ist, zu Ra-

tingveranderungen fihren.

Jede negative Verdnderung des Kreditratings der Gesell-
schaft kann kiinftige Finanzierungen und Schuldtitelemis-
sionen erschweren und verteuern. So kdnnte dies unter
anderem zu erhdhten Anforderungen in Bezug auf Sicher-
heiten fihren oder den Zugang zu zuséatzlichen Finanzie-
rungen ganzlich verhindern. Eine Herabstufung oder ein
Entzug des Kreditratings der Gesellschaft konnte zudem
dazu fuhren, dass bestimmte finanzielle Covenants fir
Kreditlinien, Finanzierungsvereinbarungen bzw. Schuld-
verschreibungen nicht eingehalten werden kénnen, was
wesentliche negative Auswirkungen auf unsere Ge-

schaftstatigkeit haben wiirde.

Risiken in Bezug auf Wertminderungen von Geschdfts-

oder Firmenwerten

Der Geschafts- oder Firmenwert der Adler Group be-
tragt zum 31. Dezember 2020 1.205 Millionen EUR. Der
Geschéafts- oder Firmenwert wird als immaterieller Ver-
mogenswert erfasst und mindestens einmal im Jahr bzw.
bei Eintritt wesentlicher Ereignisse oder Anderungen

der Umstande, die auf eine Wertminderung hindeuten,

auf Wertminderung gepriift. Die erstmalige Allokation
des Geschéfts- oder Firmenwerts auf die zahlungsmit-
telgenerierenden Einheiten ist aufgrund der noch lau-
fenden Integration von Consus Real Estate in den Kon-
zern noch nicht abgeschlossen. Die erste jahrliche
Prifung auf Wertminderung soll im Jahr 2021 stattfin-
den. Fir die Prifung auf Wertminderung wird der Ge-
schafts- oder Firmenwert nach einer Akquisition derjeni-
gen zahlungsmittelgenerierenden Einheit zugeordnet
(normalerweise einem Land oder einer Region), von der
erwartet wird, dass sie von den Synergieeffekten nach
der Akquisition profitieren wird. Wirtschaftliche Fakto-
ren wie die Entwicklung der globalen Wirtschaft oder
der Zinssatze spielen fur die Werthaltigkeitsprifung des
Geschéfts- oder Firmenwerts eine wichtige Rolle. Nega-
tive Entwicklungen bei den Wirtschaftsfaktoren kénnten
eine Prifung auf Wertminderung erforderlich machen
und dazu fuhren, dass die Gesellschaft ihren Geschéafts-

oder Firmenwert reduzieren muss.

Das Senior Management schatzt die Finanz- und Finan-
zierungsrisiken und die entsprechenden maglichen Aus-
wirkungen auf die Vermégenswerte, Aufwendungen und
Ertréage, die Liquiditat sowie das Image des Konzerns als

relevant ein.

Betriebsrisiken aus dem Portfoliomanagement

Mietrisiken

Die Adler Group ist in hohem Make von Mieteinnahmen
abhangig. Entsprechend beruht der Geschéftserfolg
groktenteils auf der Hohe der erzielten Mieteinnahmen,
Leerstdnden, Mietsenkungen, Mietverlusten und Kosten,
die uns bei der Generierung der Mieten entstehen. Die
Mieteinnahmen sind vorwiegend durch Mietzins und
Leerstand beeinflusst. Mieten und Immobilienpreise han-
gen wiederum stark von den wirtschaftlichen und kon-
junkturellen Rahmenbedingungen in Deutschland im All-
gemeinen und im deutschen Immobilienmarkt im
Besonderen ab. Eine Erweiterung der gesetzlichen Miet-
preisbremsen koénnte die operativen Ergebnisse der Ad-

ler Group negativ beeinflussen.
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Berliner Mietendeckel

Insbesondere in Wohnimmobilienmarkten, die ein hohes
Mietsteigerungspotenzial fiir modernisierte Wohnungen
bieten, wird die Adler Group weiterhin kraftig in Moder-
nisierungsmafknahmen investieren. Aufgrund des aktu-
ell wirkenden Berliner Mietendeckels gilt dies momen-
tan nicht fur das in Berlin gelegene Immobilienportfolio

der Adler Group.

Am 18. Juni 2019 verkiindete der Berliner Senat seine
Absicht, die Mieten in Berlin fur die nachsten funf Jahre
einzufrieren. Das Gesetz zur Mietenbegrenzung im Woh-
nungswesen in Berlin (MietenWoGBIn), der sogenannte
Mietendeckel, wurde am 30. Januar 2020 vom Berliner
Abgeordnetenhaus beschlossen und trat am 23. Februar
2020 in Kraft. Die Berliner Mietenbegrenzungsverord-
nung schreibt vor, dass Mieten fiir Wohnraum in Berlin
(mit Ausnahme von o&ffentlich geférdertem Wohnraum
und neuem Wohnungsbau) die zum 18. Juni 2019 wirk-
sam vereinbarte Miete nicht Uberschreiben diirfen. Nach
dem neuen Gesetz kann die Verwaltung eigenstandig
von Amts wegen Maknahmen gegen Vermieter ergrei-
fen, die nach Aufforderung eines Mieters zur Senkung
der Miete auf das zuldssige Malk die gesetzlichen Miet-
obergrenzen nicht beachten. Aukerdem sind die Ver-
mieter ab dem 23. November 2020 dazu verpflichtet, die
Mieten fir bestehende Mietverhéltnisse auf die gelten-
de Mietobergrenze gemafk der Berliner Mietenbegren-

zungsverordnung senken.

Die Berliner Mietenbegrenzungsverordnung sieht zudem
unter anderem vor, dass die fiir das Wohnungswesen zu-
stdndige Senatsverwaltung eigenstandig von Amts we-
gen gegen Vermieter vorgehen kann, die gegen die ge-
setzlichen Mietbegrenzungen in Berlin verstolken, ohne
dass ein Antrag des Mieters auf Herabsetzung der Miete
auf das erlaubte Niveau vorliegen muss. Ferner werden
Zuwiderhandlungen gegen die Mietenbegrenzung in Ber-
lin bei bestehenden Mieten und zukilinftigen Mieterho-
hungen als Ordnungswidrigkeiten eingestuft. Eine Zuwi-
derhandlung liegt bereits vor, wenn der Vermieter eine

Miete annimmt, die den gemak Mietenbegrenzungsver-
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ordnung erlaubten Betrag Ubersteigt. Solche Verstoke
kdnnen mit Geldstrafen von bis zu 500.000 EUR je Einzel-
fall geahndet werden. Sollte sich herausstellen, dass eini-
ge oder mehrere unserer mehr als 64.475 Mietvertrage
flir Wohnraum (Stand 31. Dezember 2020) Bestimmungen
enthalten, die gegen das Mietbegrenzungsgesetz fiir den
Wohnungsbau in Berlin oder vergleichbare Gesetze zur
Begrenzung oder Reduzierung von Mieten bei bestehen-
den Vertragen oder Neuvermietungen verstoen, kdnnte
dies erhebliche nachteilige Auswirkungen auf das Ge-

schaft der Adler Group haben.

Auch weitere Verscharfungen oder die Einfiihrung neuer
Mietbegrenzungen koénnte unsere Maoglichkeiten zur
Durchsetzung von Mieterhdhungen in Teilen unseres
Portfolios oder insgesamt unser Geschéaftsmodell als

Ganzes beeintrachtigen.

Instandhaltungs- und Modernisierungsrisiken

Die Adler Group ist gewissen Risiken im Zusammenhang
mit dem baulichen Zustand der Objekte und deren Instand-
haltung, Reparatur und Modernisierung ausgesetzt. Um
die Nachfrage nach Mietobjekten zu stiitzen und langfristig
ausreichende Umsatzerl6se zu generieren, muss der bau-
liche Zustand eines Objekts instandgehalten, repariert
bzw. auf ein Niveau verbessert werden, das der Markt-
nachfrage gentigt und den Umweltgesetzen entspricht.
Wenngleich die Adler Group den Zustand ihrer Immobilien
kontinuierlich priift und ein Berichtssystem zur Uberwa-
chung und Budgetierung der notwendigen Instandhal-
tungs- und ModernisierungsmaRnahmen eingerichtet hat,
kdnnten zahlreiche Faktoren zu Kostenlberschreitungen
oder unerwarteten Kostensteigerungen fiir Instandhaltung
und Modernisierung fiihren. Falls diese Maknahmen nach
Abschluss der Renovierungs- und Sanierungsarbeiten
nicht dazu fiihren, dass sich die Leerstdnde in diesen Ob-
jekten deutlich verringern, kénnte dies einen negativen
Effekt auf unsere Geschéaftsergebnisse haben und zu Bud-
getverfehlungen fiihren. Unser Betriebsergebnis konnte
nicht nur durch den Wegfall von Mietertragen, sondern
auch durch zuséatzliche Fix- und Nebenkosten gedrickt

werden, die fir leerstehende Wohneinheiten anfallen.
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Umweltrisiken

Auf Grundstlicken und in Objekten, die sich im Eigentum
der Adler Group befinden oder von ihr erworben wurden,
kdonnten Boden- oder Grundwasserverunreinigungen auf-
treten und gefdhrliche Substanzen oder Kampfmittel aus
Kriegszeiten (dazu gehdren auch noch nicht detonierte
Kampfmittel) gefunden werden bzw. weitere Altlasten und
Umweltrisiken anfallen. Bestimmte Objekte in unserem
Immobilienportfolio werden im Altlastenkataster gefiihrt.
Es kann zudem vorkommen, dass Gebdude und ihre Ein-
bauten Asbest, Dichlordiphenyltrichlorethan, polychlo-
rierte Biphenyle, Pentachlorphenol und Lindan oberhalb
der zuldssigen oder empfohlenen Grenzwerte enthalten.
Zudem konnten Gebdude weitere Umweltrisiken bergen,
wie etwa asbesthaltiges Bodenmaterial (z. B. der Boden-

belag ,Floorflex®).

Die Gesellschaft tragt das Risiko, dass solche Verschmut-
zungen von Grund und Boden oder Grundwasser, gefahr-
liche Substanzen, Kampfmittel oder andere Altlasten unter
hohen Kosten beurteilt, saniert oder beseitigt werden mus-
sen. Die Entdeckung solcher Altlasten auf Grundstiicken
bzw. in Gebauden, insbesondere im Zusammenhang mit
der Vermietung oder dem Verkauf von Objekten oder der
Aufnahme von Krediten, bei denen die Immobilien als Si-
cherheiten dienen, kdnnte Mietminderungsanspriiche, die
Kindigung von Mietvertragen aus wichtigem Grund oder
Schadensersatzanspriiche und sonstige Gewahrleistungs-

anspriiche gegentiber der Adler Group ausldsen.

Energieversorgungsrisiken

Das Gebaudeenergiegesetz schreibt bestimmte Investiti-
onen in Renovierungen zur Verringerung des Energiever-
brauchs vor (beispielsweise in Bezug auf die Warmedam-
mung) und verlangt vom Vermieter die Vorlage eines
Energieausweises, der einem potenziellen Mieter vor Un-
terzeichnung eines neuen Mietvertrags die Energieeffizi-
enz des Gebdudes offenbart. Das Gleiche gilt in Bezug
auf den Verkauf von Immobilien. Darliber hinaus kdnnen
Vorschriften erlassen werden, um die Verfligbarkeit von

behindertengerechtem Wohnraum zu erhéhen. Weiterhin

ist der Deutsche Bundestag aktuell damit beschéaftigt, das
Gebaude-Elektromobilitatsinfrastruktur-Gesetz (GEIG) zu
verabschieden, das die EU-Gebdauderichtlinie 2018/844
in nationales Recht umsetzt. Das GEIG sieht vor, dass bei
Neubauten oder einer grokeren Renovierung bestehen-
der Wohnimmobilien mit mehr als zehn Stellpldtzen (wo-
bei eine groRkere Renovierung so definiert ist, dass min-
destens 25% der Gebaudeoberflache betroffen sind)
klinftig alle Stellplatze mit Schutzrohren fiir Elektrokabel

ausgestattet werden mussen.

Transaktionsrisiken

Die Gesellschaft kann nur dann Zuk&aufe tatigen, wenn at-
traktive Immobilienportfolios und Objekte zu angemesse-
nen Preisen zum Kauf angeboten werden. Angesichts der
derzeit hohen Nachfrage nach Wohnimmobilien in
Deutschland, insbesondere in Berlin, kdnnte die Situation
entstehen, dass keine geeigneten Portfolios oder Objek-
te angeboten werden, oder nur zu ungiinstigen Bedin-
gungen. Derartige Entwicklungen kénnten das Wachstum
unseres Geschéfts einschrédnken bzw. uns daran hindern,
zusatzliche Skaleneffekte zu erzielen und unsere Portfo-
lios und Immobilien fir den Weiterverkauf durch Akquisi-
tionen strategisch weiterzuentwickeln sowie attraktive

Renditen flr Investitionen in unsere Portfolios zu erzielen.

Wir investieren sowohl in Immobilien als auch in Immobi-
liengesellschaften. Dabei verfolgen wir grundsatzlich die
Strategie, die von uns erworbenen Immobilien in unserem
Bestand zu behalten. Aus strategischen Griinden oder
wenn sich ginstige Gelegenheiten ergeben bzw. die
Marktbedingungen dies nahelegen, kann es aber auch zu
Verduferungen von Immobilien oder Portfolios aus unse-
rem Bestand kommen. Ob wir in der Lage sind, Immobi-
lien zu verkaufen, hangt im Allgemeinen von der Liquiditat
der Immobilienméarkte zum Zeitpunkt des potenziellen
Verkaufs ab. Falls es zu einer Zwangsversteigerung
kommt, etwa bei der Verwertung von Sicherheiten durch
Glaubiger, wiirde wahrscheinlich ein signifikanter Diffe-
renzbetrag zwischen dem beizulegenden Zeitwert der
betreffenden Immobilie oder des Immobilienportfolios

bzw. der Anteile an der Immobiliengesellschaft und dem
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Preis entstehen, der unter diesen Umstanden beim Ver-
kauf der Immobilie oder des Immobilienportfolios bzw.
der Anteile erzielt wirde. Es kdnnte also nicht sicherge-
stellt werden, dass der von uns erzielte Preis dem beizu-
legenden Zeitwert der Immobilie oder des Immobilien-

portfolios bzw. der verduRerten Anteile entspricht.

Das Senior Management schétzt die Betriebsrisiken aus
dem Portfoliomanagement und die entsprechenden mog-
lichen Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage, die Liquiditdt sowie das Image des Konzerns

als nicht relevant ein.

Betriebsrisiken in der Projektentwicklung

Die Gesellschaft ist bestimmten Risiken ausgesetzt, die mit
der Entwicklung von Immobilienprojekten verbunden sind.
Die Gesellschaft kdnnte den Wert bzw. die Geschéftschan-
cen aufgrund verschiedenster Faktoren Uiberschéatzen, ins-
besondere wenn nicht alle mit der Entwicklung von Immo-

bilienprojekten verbundenen Risiken ermittelt wurden.

Risiken in Bezug auf Grundstticke und Gebdude

Ein Schlisselfaktor fiir das zukiinftige Wachstum und die
Rentabilitdt von Consus ist die Nutzung des Netzwerks
des Unternehmens und insbesondere der einzelnen Kon-
takte seiner Niederlassungen, um Grundstiicke oder Im-
mobilien zu ermitteln, die zu attraktiven Preisen erworben
werden kénnen. Ob sich auch weiterhin Zuk&ufe aus dem
Sourcing-Netzwerk von Consus ergeben und ob es Con-
sus auch weiterhin moglich sein wird, auf dieses Netz-
werk zuzugreifen, ist mit Unsicherheiten behaftet. Auch
kdnnte es in Zukunft fir Consus schwieriger werden,
Grundstlicke oder Objekte zu erwerben, da Verkaufer
moglicherweise weniger gewillt sein werden, diese zu fi-
nanziell attraktiven Preisen zu verkaufen, es schwieriger
wird, Fremdkapital flir Zukdufe einzuwerben, sich die re-
gulatorischen Rahmenbedingungen verschérfen (etwa im
Rahmen der Bau-, Bebauungs- und Umweltgesetze) oder
sich andere Marktbedingungen verschlechtern. Dartber
hinaus kdnnten neue Wettbewerber mit &hnlichen Ge-

schaftsmodellen und Strategien in den Markt eintreten,
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was zu einer steigenden Nachfrage nach geeigneten Im-
mobilien fihren und somit die Kaufpreise fiir Projektent-
wicklungen erhéhen oder die Zukaufsmdglichkeiten von

Consus einschranken konnte.

Im Zusammenhang mit dem Erwerb von Grundstiicken
oder Immobilien ist Consus Risiken ausgesetzt, die sich
aus dem Zustand der Objekte und fehlerhaften Einschéat-
zungen ergeben. Es kénnte sein, dass Consus im Rah-
men von Due Diligence-Priifungen nicht alle wesentli-
chen Risiken erkennt. Consus kdnnte es zudem an Zeit
fehlen, um Akquisitionsmoglichkeiten griindlich zu be-
werten und eine ausfiihrliche Analyse der besonderen
Eigenschaften des Objekts und mdglicher Einschréan-
kungen, die der Verkaufer auferlegt, durchzufihren, weil
ein hoher Wettbewerbsdruck herrscht oder die Zeit-
spanne zwischen dem Zeitpunkt, an dem die Akquisiti-
onsmoglichkeit auf den Markt gebracht wird, und dem
Zeitpunkt, an dem die Transaktion abgeschlossen wird,
begrenzt ist. Ob Consus stets in der Lage war oder sein
wird, alle Risiken, die mit einem Zukauf verbunden sind,
korrekt zu ermitteln, zu untersuchen und zu bewerten,

ist mit Unsicherheiten behaftet.

Fir Projektentwicklungen bendtigt Consus verschiedens-
te Genehmigungen der ortlichen Behdrden, wie zum Bei-
spiel Bebauungsplane und Baugenehmigungen. Verzo-
gerungen bei diesen Genehmigungsprozessen kdnnten
zu erheblichen Kostensteigerungen fiihren und letztlich
auch die Rentabilitdt der Geschéftsaktivitdten von

Consus beeintrachtigen.

Risiken in Verbindung mit Baukosten und Bauverzégerungen

Die Adler Group sieht sich ferner verschiedenen Risiken
ausgesetzt, die mit mangelhaften Bauarbeiten oder der
Verwendung oder dem Einbau von mangelhaften Bauma-
terialien durch externe Lieferanten oder Dienstleiter ver-
bunden sind. Der in ihren Vertragen mit externen Lieferan-
ten oder Dienstleistern festgelegte Garantie-,
Gewadhrleistungs- oder Freistellungsschutz sowie die Ver-
einbarungen mit Versicherern zur Absicherung bestimmter

Risiken kdnnten sich als unzureichend erweisen oder nicht
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angemessen vor den relevanten Risiken schitzen. Dariber
hinaus kdnnte der Konzern aufgrund einer Insolvenz exter-
ner Lieferanten oder Dienstleister oder aus anderen Griin-
den nicht in der Lage sein, Anspriiche in der entsprechen-

den Hohe oder generell geltend zu machen.

Zudem konnte es bei Entwicklungsprojekten zu unvorher-
gesehenen Kosteniberschreitungen und erheblichen Ver-
zogerungen kommen, die sich zum Beispiel aus hdheren
Erwerbskosten fiir Grundstlicke, einer mangelnden Ver-
fugbarkeit und Kostensteigerung bei Baumaterialien, widri-
gen Ereignissen bei Auftragnehmern und Subunterneh-
mern (beispielsweise wenn Mitarbeiter aufgrund der
Coronapandemie nicht nach Deutschland einreisen diirfen
oder bei Insolvenz), hoheren Kosten fir fachkundige
Dienstleister, nicht erkannten Grundsticksméangeln oder
unerwartet nachteiligen technischen Bedingungen oder
Bodenbeschaffenheiten ergeben. Auch der aktuelle Man-
gel an qualifizierten Fachkréften im deutschen Bausektor

kdnnte zu einem Anstieg der Baukosten fuhren.

Risiken in Verbindung mit dem Verkauf von Entwicklungs-

projekten

Die Adler Group verdufert ihre Immobilienentwicklungs-
projekte an institutionelle Kdufer im Rahmen von For-
ward Sale-Vertragen. Aufgrund von konjunkturellen Un-
sicherheiten koénnte es zu Verzdgerungen beim
Abschluss solcher Forward Sale-Vertrage kommen.
Auch kénnte die Investitionsbereitschaft institutioneller
Kaufer in einem von der Coronapandemie gepragten
wirtschaftlichen Umfeld sinken. Sollte die Gesellschaft
nicht in der Lage sein, Forward Sale-Vertrage abzu-
schlieken, obwohl bereits LOls ausgehandelt oder ver-
einbart wurden, oder ihre Verpflichtungen aus den For-
ward Sale-Vertragendurch die planmafkige Fertigstellung
der jeweiligen Projektentwicklung zu erfiillen und damit
die Anschaffungskosten zu refinanzieren und die Finan-
zierung der Projektentwicklung zu sichern, so kdnnte
dies dazu fiihren, dass sie Immobilienprojektentwicklun-
gen entweder gar nicht oder nur mit Verzégerungen

durchfliihren kann.

Das Zustandekommen von Forward Sale-Vertragen ist
immer mit méglichen Anderungen, Absagen, ausbleiben-
den Zahlungen oder Kiindigungen durch institutionelle
Kéufer behaftet. Tritt ein Kaufer kurzfristig aus dem For-
ward Sale-Vertrag zurlick oder kiindigt er den Vertrag,
hat die Adler Group trotzdem die Kosten aus dem Verkauf

des Objekts zu tragen.

Es konnte der Fall eintreten, dass die Adler Group Wohn-
einheiten in den fertig entwickelten Immobilien nicht in der
im Forward Sale-Vertrag vereinbarten Frist oder tGiberhaupt
nicht vermieten kann. Dies kdénnte insgesamt zu erhebli-
chen negativen Effekten auf die Umsatzentwicklung und
damit das Betriebsergebnis der Adler Group flihren. Auch
kénnte es der Gesellschaft nicht mdglich sein, ihre Ziele
hinsichtlich der im Forward Sale-Vertrag vereinbarten
Durchschnittsmiete pro Quadratmeter oder Leerstands-

quote zu erreichen.

Das Senior Management schatzt die Risiken in Verbindung
mit dem Verkauf von Entwicklungsprojekten und die ent-
sprechenden mdglichen Auswirkungen auf die Vermo-
genswerte, Aufwendungen und Ertrdge, die Liquiditat so-

wie das Image des Konzerns als relevant ein.

Unternehmensspezifische Risiken

Organisatorische Risiken

Eine kontinuierliche Verbesserung der Betriebs-, Finanz-
und Managementkontrollen, Berichtssysteme und -verfah-
ren ist die Grundvoraussetzung dafir, dass wir unseren Be-

trieb fliihren und unser Wachstum vorantreiben kdnnen.

Die Adler Group beschéftigt eine Vielzahl von Dienstleis-
tern, darunter Energieversorger, Anbieter von Kleinrepa-
raturen und Wartungsdienstleistungen sowie Bauunter-
nehmen, und arbeitet eng mit diesen zusammen, woraus
sich auch eine Abhédngigkeit gegeniber der Leistung die-
ser externen Unternehmen ergibt. Falls externe Dienst-
leister ihre vertraglichen Zusagen nicht erflillen kdnnen
oder Dienstleistungen nicht so erbracht werden wie ge-

plant oder die Qualitat der Arbeit nicht den angemesse-
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nen Standards entspricht, kdnnte die Adler Group mit
Schadensersatzanspriichen seitens der Mieter oder K&u-
fer von Eigentumswohnungen konfrontiert werden. Auch
kéonnte es dadurch zu Verzégerungen und zuséatzlichen

Kosten kommen.

Personalrisiken

Kompetente, engagierte und motivierte Mitarbeiter sind
eine wesentliche Voraussetzung fur den Erfolg der Adler
Group. Die Gesellschaft kdnnte sich dem Risiko ausge-
setzt sehen, dass Mitglieder der Fihrungsebene oder an-
dere Leistungstrager das Unternehmen verlassen und es
nicht in der Lage ist, sie durch ausreichend qualifizierte

Krafte zeitnah zu ersetzen.

Aufgrund der schlanken Unternehmensstruktur in den
Holdingfunktionen kénnte eine hohe Fluktuationsrate der
Mitarbeiter zu einem Abfluss von konzerninternem Wis-
sen fihren. Durch Neueinstellungen, Vertretungsregelun-
gen und Austausch von Fach- und Sachverhaltswissen
sowie die Einbindung von externen Dienstleistern steuert

die Adler Group diesem Risiko entgegen.

Regulatorische und rechtliche Risiken

Unser operatives Geschaft unterliegt den in Deutschland
herrschenden allgemeinen rechtlichen Rahmenbedingun-
gen. Ungiinstige Anderungen der rechtlichen Rahmenbe-
dingungen, wie beispielsweise zwingende Vorschriften zur
umweltgerechten Sanierung, Einschréankungen bezliglich
Modernisierungsmaknahmen oder Vorschriften (ein-
schlieRlich Steuern), die zu Mehrkosten beim Immobilien-
verkauf fihren, konnen sich nachteilig auswirken. Das
deutsche Mieterschutzrecht und bestehende Einschréan-
kungen von Mietsteigerungen kénnten es uns erschweren,

die Mieten unserer Wohneinheiten anzuheben.

Anderungen in der Gesetzgebung und den aufsichts-
rechtlichen Bestimmungen in Bezug auf Baurecht, Ener-
gieeffizienz, Sicherheitsvorkehrungen oder Mieterschutz
kdnnen die Wirtschaftlichkeit von geplanten Maknahmen

beeintrachtigen oder unvorhergesehene Maknahmen er-
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forderlich machen. Die finanziellen Auswirkungen solcher
Anforderungen koénnen aufgrund der entsprechenden
Umsetzungszeitrdume in der Regel im Voraus berechnet
und somit in der Geschaftsplanung der Gesellschaft be-

ricksichtigt werden.

Anderungen im Mietrecht kénnen Auswirkungen auf die
Finanzlage einer Immobiliengesellschaft haben. Die von
der Bundesregierung im Jahr 2015 verabschiedete Geset-
zesanderung zur Begrenzung von Mieterhdhungen in Ber-
lin (Mietpreisbremse) schrankt die Mdglichkeiten ein, bei
einer Neuvermietung von Wohnraum Mieterh6hungen

durchzusetzen.

Weitere Gesetzesanderungen werden regelmafkig disku-
tiert. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass nach der
Bundestagswahl zusatzliche regulatorische Anderungen

umgesetzt werden.

Auch kénnten sich Anderungen im &ffentlichen Baurecht
nachteilig auf uns auswirken, wenn diese dazu flihren, dass

wir unsere Objekte nicht wie erwartet verwalten kdnnen.

Zum Schutz von Wohnraum traten am 1. Mai 2014 das
Zweckentfremdungsgesetz sowie die Zweckentfrem-
dungsverordnung in Kraft, welche bestimmte einschrén-
kende Regelungen enthalten. Die Zweckentfremdungs-
verordnung wurde am 1. Mai 2018 neu geregelt. VerstoRke
kdnnen mit Bukgeldern geahndet werden. Nutzungsan-
derungen von Wohnraum fiir Nichtwohnzwecke erfordern
die Zustimmung der zustandigen ortlichen Behorde. Der
Begriff ,Nutzungsanderungen® ist weit gefasst und bein-
haltet unter anderem die kurzfristige Vermietung als Fe-
rienwohnung, Verwendung flir gewerbliche oder berufli-
che Zwecke, bauliche Veranderungen von Wohnraum, die
dazu fuhren, dass dieser nicht mehr fir Wohnzwecke ge-

eignet ist, und ein Leerstand von mehr als drei Monaten.

Am 3. Marz 2015 verabschiedete die Berliner Regierung
die Umwandlungsverordnung, nach der die Umwandlung
eines Gebaudes in Eigentumswohnungen in geschitzten
Gebieten der Stadt (Milieuschutz) verboten ist, sofern die

zustandige Bezirksverwaltung keine Ausnahme von die-
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ser Regelung gewdhrt hat. Obwohl dies keinen Einfluss
auf den Verkauf von ganzen Gebauden haben sollte, kann
die Verordnung dennoch die Umwandlung und den Ver-
kauf von einzelnen Eigentumswohnungen verhindern und
somit unsere Geschéaftstatigkeiten, Nettovermogenswer-
te, Finanzlage, Cashflows und unser operatives Ergebnis

negativ beeinflussen.

Zum 31. Dezember 2020 sind alle Immobilien der Gesell-
schaft in marktiblicher Hohe gegen Schdden durch Feu-
er, Elementarschdaden und bestimmte andere Risiken ver-
sichert. Die Versicherungspolicen der Adler Group
unterliegen jedoch Haftungsausschliissen und -be-
schrankungen, beispielsweise in Bezug auf Schaden, die
in Verbindung mit Bergbau, Kernenergie oder Krieg ent-
stehen. Daher ist die Gesellschaft mdglicherweise nicht
flir Schaden abgedeckt, fiir die Haftungsausschliisse be-
stehen, und nur begrenzt fir Verluste abgedeckt, die die

entsprechenden Deckungsgrenzen Ulberschreiben.

Das Geschaft der Adler Group tber Consus ist dem Risiko
der Nichteinhaltung von Bauvorschriften oder Umweltbe-
stimmungen ausgesetzt. Diese Vorschriften gelten haufig
rickwirkend und wirken sich somit auch auf bereits exis-
tierende Immobilien aus. Ob alle Bauvorschriften oder
Umweltbestimmungen fiir alle Immobilien im Bestand von
Consus eingehalten wurden oder werden ist mit Unsicher-
heiten behaftet. Darliber hinaus ist ein Teil der Immobilien
von Consus mit 6ffentlichen Baulasten oder Dienstbarkei-
ten im Grundbuch zugunsten anderer Immobilien oder
Personen belastet. Baulasten und Grunddienstbarkeiten
kdnnen sich darauf auswirken, in welchem Maf% ein Grund-
stlick baulich genutzt werden darf. So diirfen eventuell
einzelne Flachen nicht bebaut werden oder das MaRk der
baulichen Nutzung kann beispielsweise hinsichtlich der
zulassigen Geschossflache, der Geschossflachenzahl
oder der Grundflachenzahl eingeschrénkt werden. Einige
der Projektentwicklungen von Consus befinden sich zu-
dem in Gebieten des besonderen Stadtebaurechts. Diese
Gebiete werden von den Kommunen definiert, um be-
stimmte Planungsméngel zu beheben oder bestimmte
stadtebauliche Entwicklungen zu ermdglichen. Zu den Ge-

bieten des besonderen Stadtebaurechts gehdren gemafk

Baugesetzbuch zum Beispiel Sanierungsgebiete, Erhal-

tungsgebiete oder Entwicklungsgebiete.

Neben der in Luxemburg eingetragenen Gesellschaft be-
steht unser Konzern aus mehr als 100 Unternehmen. Diese
Unternehmen haben ihren Sitz in Deutschland, Luxemburg
und weiteren Landern der Européischen Union (Niederlan-
de, Danemark, Malta und Irland). Unsere Unternehmen
unterliegen dem Recht der jeweiligen Jurisdiktionen, in

denen sie eingetragen bzw. in denen sie tatig sind.

Gesundheits-, Sicherheits- und Umweltrisiken

Die Verwaltung und Entwicklung von Immobilien ist mit be-
stimmten Risiken in Bezug auf Gesundheit, Sicherheit und
Umwelt (,GSU*) verbunden. Ein wesentlicher GSU-Vorfall
oder eine allgemeine Verschlechterung unserer Standards
in diesem Bereich kdnnten unsere Mitarbeiter, Kunden,
Auftragnehmer oder die Offentlichkeit dem Risiko von Ver-
letzungen oder sogar einer Todesgefahr aussetzen und zu
Rechtsstreitigkeiten, erheblichen Strafen oder einer Scha-
digung unserer Reputation fiihren. Die Adler Group kdnnte
fur die Kosten in Verbindung mit der Beseitigung, Unter-
suchung oder Sanierung gefahrlicher oder giftiger Subs-
tanzen (inkl. Asbest) haftbar gemacht werden, wenn diese
auf Grundstiicken oder in Objekten auftreten, die sich im
Bestand des Konzerns befinden oder befanden. Dies ist
unabhangig davon, ob die Probleme durch uns verursacht
wurden oder ob wir uns dieser Probleme bewusst waren.
Werden die GSU-Standards nicht eingehalten oder kommt
es zu Verzogerungen bei der Einhaltung von veranderten
Gesundheits-, Sicherheits- oder Umweltvorschriften, konn-
te dies zu Strafen fiir die Nichteinhaltung relevanter be-

hordlicher Anforderungen fihren.

Corporate Governance und Compliance-Risiken

Es gibt keine Garantie dafiir, dass die Risikomanagement-
oder Compliance-Systeme der Gesellschaft ausreichen,
um die Risiken zu beherrschen, denen die Adler Group
ausgesetzt ist. Die Gesellschaft kdnnte mit zuvor unbe-
kannten, unerkannten, unterschatzten oder unbertck-

sichtigten Risiken konfrontiert werden. Zudem kdnnte es
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zu fehlerhaften Abldufen oder Versagen bei den Risiko-
management- und Compliance-Systemen der Gesell-
schaft kommen. Werden Risikomanagement oder Compli-
ance-MaRnahmen nicht angemessen umgesetzt, so
kénnte dies zu Unregelmafkigkeiten fiihren. Dies kdnnte
zum Beispiel zu finanziellen Verlusten oder Verzdégerun-
gen bei der Fertigstellung von Entwicklungsprojekten
fuhren oder behdrdliche Untersuchungen oder Anspri-
che Dritter gegen uns nach sich ziehen, was wiederum
erhebliche finanzielle, rufschddigende und sonstige Fol-

gen haben kdnnte.

Mit der im Mai 2018 in Kraft getretenen EU-Datenschutz-
grundverordnung (DSGVO) wurden umfangreiche Doku-
mentationspflichten und deutlich hohere Transparenzan-
forderungen eingefiihrt. Die Anforderungen beziehen
sich zum einen auf die erstmalige Datenerhebung, aber
auch auf die Uberwachung und Untersuchung bestehen-
der Datenbestédnde nach der Erhebung personenbezoge-
ner Daten. Die Adler Group hat die neuen Anforderungen
der DSGVO umgesetzt, um die Compliance zu gewahr-
leisten. Aulkerdem passt die Gesellschaft ihre Prozesse
laufend an die neuen Anforderungen an. Auch wenn die
Gesellschaft bestrebt ist, alle geltenden Gesetze, Vor-
schriften und Rechtspflichten in Bezug auf die Nutzung
und den Schutz von Daten einzuhalten, kdnnten diese
Gesetze, Vorschriften und sonstigen Rechtspflichten
trotzdem in einer Weise ausgelegt und angewandt wer-
den, die nicht im Einklang mit unseren Geschéaftsprakti-
ken steht. Eine Nichteinhaltung kann zu hohen Geldstra-
fen fihren, die auf Grundlage der Umsatzerlse der Adler

Group berechnet wiirden.

Der VerstoR gegen Bestimmungen des Kapitalmarkt-
rechts, wie beispielsweise das Wertpapierhandelsgesetz
(WpHG) und die Marktmissbrauchsverordnung (MAR),
durch borsennotierte Unternehmen der Adler Group
kénnten ebenfalls zu hohen Geldstrafen fiihren. Mit Un-
terstlitzung der Abteilung Compliance und Risikoma-
nagement informiert der Chief Compliance Officer Ge-
schéftsfihrung, Mitarbeiter und Geschéaftspartner lber
die entsprechenden Kapitalmarktbestimmungen und die

Folgen der Nichteinhaltung derselben.
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Eine Nichteinhaltung der geltenden Vorschriften durch
die Adler Group kénnte zu Geldstrafen und anderen

Sanktionen flhren.

Steuerrisiken

Die Adler Group unterliegt den Steuergesetzgebungen in
Luxemburg, Deutschland und weiteren Landern der Euro-
paischen Union (die Niederlande, Danemark, Malta und
Irland) sowie Israel. Die Steuerbelastung der Gesellschaft
hangt in erster Linie von verschiedenen Aspekten der
Steuergesetze sowie deren Anwendung und Auslegung
ab. Anderungen der Steuergesetze kénnen riickwirkend
anwendbar sein; auch kann sich die Anwendung oder
Auslegung der Steuergesetze durch Steuerbehoérden
oder Gerichte dndern. Zudem kann es vorkommen, dass
die Steuerbehoérden Gerichtsentscheidungen auf spezifi-
sche Sachverhalte begrenzen. Diese Entwicklungen
kdnnten jeweils zu einer Erhohung oder Veranderung

unserer Steuerlast fiihren.

Die einzelnen Einheiten der Adler Group werden regel-
mafig Betriebsprifungen durch die zustdandigen Steuer-
behdrden unterzogen, aus denen sich hohere Steuer-

pflichten, Straf- oder Bukgelder ergeben kdnnen.

Die Adler Group kdnnte zudem Gegenstand verwaltungs-
oder strafrechtlicher Verfahren in Bezug auf ihre Steuer-
erklarungen werden, wodurch ein erheblicher Zeitauf-
wand und sonstiger Aufwand fir das Bearbeiten und
Lésen von Steuerfragen entstehen kdnnte. Darlber hin-
aus konnten fir die Gesellschaft nachteilige steuerliche
Effekte aus Anderungen der Steuergesetzgebung, der
verwaltungsrechtlichen Praxis oder der Rechtsprechung
resultieren, die jederzeit und kurzfristig umgesetzt wer-
den konnen. Die relevanten Steuersatze, beispielsweise
in Bezug auf Grundsteuer, Grunderwerbssteuer oder Ka-
pitalertragsteuer, kdnnen ebenfalls schnellen und kurz-

fristigen Anderungen unterliegen.
Zwischen den Unternehmen der Adler Group bestehen

verschiedene Dienstleistungs- und Finanzierungsverein-

barungen. Insbesondere die konzerninternen Finanzie-
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rungs- und Verwaltungsvertrage gelten als grenziber-
schreitende Transaktionen und unterliegen als solche
besonderen Verrechnungspreisvorschriften. Moglicher-
weise erkennen die Steuerbehdérden daher nicht alle un-
sere Zins- und/oder Dienstleistungszahlungen als steuer-

lich absetzbar an.

Die unmittelbare oder mittelbare Zusammenlegung von
95% oder mehr der Anteile an immobilienhaltenden Ge-
sellschaften bzw. die unmittelbare oder mittelbare Uber-
tragung von 95% oder mehr der Beteiligung an einer im-
mobilienhaltenden Personengesellschaft innerhalb eines
Zeitraums von funf Jahren kénnte die deutsche Grunder-
werbssteuer ausldsen (RETT). Dariliber hinaus kdnnten sich
die Transaktionskosten fiir den Erwerb von Immobilien auf-
grund einer Anderung der deutschen Steuergesetzgebung
erhdhen. Mégliche Anderungen des deutschen Steuer-
rechts im Hinblick auf die Grunderwerbssteuer, z. B. eine
niedrigere Schwelle, kdnnten unser Geschéaftsmodell unter
anderem durch hdhere Strukturierungskosten oder die Fal-
ligkeit deutscher Grunderwerbssteuer beeintrachtigen.
Trotz mdglicher und vorgesehener Strukturen, die der Ver-
hinderung von Grunderwerbssteuern dienen, kdnnte die
Akquisition von mindestens 95% der Anteile an Consus zu

Grunderwerbssteuern fihren.

Gewerbliche Geschéftsbetriebe unterliegen in Deutsch-
land der Gewerbesteuer, wenn das Unternehmen seinen
Sitz in Deutschland hat oder sein Gewerbe Uber eine Be-
triebsstatte in Deutschland auslibt. Stammen die Ertrage
jedoch ausschlieBlich aus der Vermietung von Immobilien
und werden keine weiteren beglinstigungsschadlichen
Dienstleistungen erbracht, kénnen Immobilienholdings
eine erweiterte Gewerbesteuerklirzung beantragen. Da-
her beantragen die meisten unserer Immobilienholdings
erweiterte Gewerbesteuerkirzung. Sollten die strengen
Regeln nicht erflllt sein, z. B. bei Mitvermietung von Be-
triebsvorrichtungen oder Qualifizierung als Verk&ufer von
Immobilien, konnten wir die Steuervorteile durch die er-

weiterte Kiirzung der Gewerbesteuer einblfken.

Die deutschen Unternehmen der Adler Group sind in ei-

ner umsatzsteuerlichen Organschaft integriert. Daher

wird die Organschaft als ein einzelner Steuerpflichtiger
flir Zwecke der deutschen Umsatzsteuer behandelt, und
alle innerhalb der Organschaft erbrachten Dienstleistun-
gen sind fur deutsche Steuerzwecke nicht steuerbar.
Waére eine Anforderung der umsatzsteuerlichen Organ-
schaft nicht erflllt (finanzielle, wirtschaftliche und organi-
satorische Integration), wirden alle konzerninternen
Dienstleistungen der deutschen Umsatzsteuer unterlie-
gen. Da die Unternehmen des Konzerns nicht vollstandig
vorsteuerabzugsberechtigt sind, missten die Unterneh-
men der Adler Group — neben den 6% Zinsen pro Jahr —

eine definitive Umsatzsteuerzahlung leisten.

IT-Risiken

IT-Systeme spielen eine wichtige Rolle fir den Geschafts-
betrieb und den Erfolg der Gesellschaft. Unterbrechun-
gen, Ausfélle oder Beschadigungen der IT-Systeme oder
des Voice-over-IP-Telefonsystems kénnten zu Verzoge-
rungen oder Unterbrechungen bei unseren Geschéfts-
prozessen fiihren, wie etwa dem Ausfall unseres Kunden-
dienstes oder unserer Vermietungshotlines. Zudem hat
die Gesellschaft ihre IT-Dienstleistungen teilweise an
Fremdfirmen vergeben. Unterbrechungen oder Ausfélle
bei den Dienstleistern konnten daher zu Verzégerungen
bei Geschéftsprozessen fihren und negative Auswirkun-
gen auf unsere IT-Systeme haben. Insbesondere kénnten
unsere IT-Systeme durch Sicherheitsverletzungen und
Cyberangriffe geféahrdet sein, die von unbefugten Perso-
nen aulkerhalb oder innerhalb der Adler Group ausgeldst
werden. Jegliche Stérung oder Beeintrachtigung unserer
Computersysteme konnte unseren Betrieb unterbre-
chen, zu erhdhten Kosten fiilhren und Umsatzeinbuken
zur Folge haben. Weitere Risiken ergeben sich aus der
Integration neu erworbener Unternehmen und Portfolios
in die IT-Systeme der Gesellschaft. Sollten unsere IT-Sys-
teme bzw. die entsprechenden Backups ausfallen, miss-
ten wir die vorhandenen Datenbanken wiederherstellen,
was zu zeitlichen Verzégerungen und finanziellem Auf-

wand flihren wirde.
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Reputationsrisiken

Sollte die Gesellschaft nicht in der Lage sein, ihren Ruf
und ihr hohes Niveau in puncto Kundenservice aufrecht-
zuerhalten, kénnten die Zufriedenheit der Mieter und die
Nachfrage nach unseren Dienstleistungen und Immobi-
lien leiden. Insbesondere kdnnte ein Reputationsscha-
den der Adler Group die Vermietung von Wohneinheiten
erschweren, zu Verzogerungen bei Mietzahlungen, der
Kindigung von Mietvertragen durch unsere Mieter oder
Verzdgerungen bzw. Kiindigungen bei Fertigstellungen
und dem Verkauf der Projektentwicklungen fiihren. Je-
der Reputationsschaden, der entsteht, wenn die Gesell-
schaft die Erwartungen der Kunden an die Dienstleistung
nicht erfillt, kdnnte daher die Fahigkeit der Adler Group
einschranken, bestehende Mieter zu halten und neue
Mieter und Kaufer zu gewinnen. Zudem kdnnte sich eine
Rufschadigung fir die Gesellschaft negativ auf ihre Fa-
higkeit auswirken, Fremdkapital zu giinstigen Bedingun-
gen aufzunehmen oder tberhaupt Darlehen zu erhalten.
Ein Rickgang der Mieterzufriedenheit, ein Nachlassen
der Nachfrage nach unseren Dienstleistungen und Im-
mobilien und jegliche Schéadigungen unseres Rufes
kénnten erhebliche negative Auswirkungen auf die Ge-
schéaftsaktivitdten der Adler Group, ihre Vermdgens-, Fi-
nanz- und Ertragslage sowie ihre Cashflows und Erfolgs-

aussichten haben.

Das Senior Management schatzt die unternehmensspezi-
fischen Risiken und die entsprechenden mdéglichen Aus-
wirkungen auf die Vermdgenswerte, Aufwendungen und
Ertrage, die Liquiditat sowie das Image des Konzerns als

relevant ein.
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Chancenbericht

Im Rahmen der Chancenpolitik der Adler Group bewer-
ten die Verantwortlichen regelméRig die unternehmeri-
schen Chancen des Gesamtkonzerns. Die unternehmeri-
schen Chancen werden von den einzelnen
Risikoverantwortlichen im Rahmen des konzernweiten
Risikomanagementsystems der Adler Group bewertet.
Die wesentlichen eng mit den Risiken verbundenen

Chancen sind vorstehend dargelegt.

Seit Vollzug des Zusammenschlusses von ADO Properties
S.A. (jetzt Adler Group S.A.), ADLER und Consus wurden
zahlreiche Maknahmen eingeleitet, um eine einheitliche
Struktur zu errichten, Prozesse zu harmonisieren und, so-
fern wirtschaftlich vertretbar, unterschiedliche Aktivitaten
zusammenzulegen. Chancen ergeben sich nicht nur aus
der Tatsache, dass in grokeren Organisationen durch Ska-
leneffekte Kosten eingespart werden kénnen, sondern
auch aus gulinstigeren Finanzierungsbedingungen. Weite-
re Synergieeffekte kénnten sich ergeben, wenn die Adler
Group niedrigere Preise fiur Waren und Dienstleistungen
aushandeln kann. SchlieRlich gewinnt der Konzern an At-
traktivitat auf dem Arbeitsmarkt, da er umfassendere und

bessere Aufsichtsmdglichkeiten bietet.

Chancen im Zusammenhang mit makro-
okonomischen und branchenspezifischen
Rahmenbedingungen

Positive Verdnderungen im makro6konomischen Umfeld

und im Immobiliengeschaft

Die Adler Group konnte ihre finanzielle Stabilitat auch im
Geschaftsjahr 2020 aufrechterhalten. Die Konsolidierung
der Organisationsstruktur, die Entwicklung optimierter
Prozesse und die Umsetzungsmafnahmen zur Schaffung
eines integrierten Immobilienkonzerns, der die gesamte
Wertschopfungskette abdeckt, zeigen erste wirtschaftli-
che Erfolge. Die Adler Group hat sich hiermit in der Grup-
pe der grokten deutschen bdrsennotierten Immobilien-

gesellschaften positioniert.
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Die hohe Nachfrage nach Wohnungen ist ungebrochen.
Sie wird durch dieselben Faktoren bestimmt, die auch in
den vorangegangenen Jahren mafgeblich waren: demo-
graphische Veranderung, die steigende Anzahl von Ein-
personenhaushalten und die anhaltende Tendenz der
Menschen, vom Land in die Stddte zu ziehen. Zwar hélt der
Trend der Stadtflucht in die Randlagen von GroRstadten
an, dieser Trend wird jedoch durch den Zustrom von Men-
schen aus dem Ausland uberlagert — ob Menschen aus an-
deren europdaischen Landern, die in Deutschland arbeiten
wollen, oder Menschen, die aus Landern aufkerhalb Euro-

pas nach Deutschland kommen, um Asyl zu beantragen.

Dartiber hinaus wird die Nachfrage nach bezahlbarem
Wohnraum, ein Bereich, in dem die Adler Group tétig ist,
kaum durch neues Angebot gedeckt. Wenngleich 2020 er-
neut Wohnungen gebaut und genehmigt wurden, ist der
Preis fir Neubauwohnungen ungleich hoher als der von
Bestandswohnungen. Entsprechend hoch sind die Miet-
preisunterschiede. Fiir preissensible Mieter ist das Woh-
nen in Wohnungen der Art, die die Adler Group anbietet,
daher meist die bessere Alternative. Mit der Einbindung
von Consus in die Adler Group erweitert sich das Angebot

auch auf Neubauwohnungen in stadtischen Lagen.

Strategische Chancen

Bei der Festlegung der Integrations- und Geschaftsstra-
tegie und der Aufstellung kurz- und mittelfristiger Plane
als die neue Adler Group ermittelte die Gesellschaft Po-
tenziale, denen angemessen auf Grundlage der zugrunde
gelegten Annahmen und Szenarien zu soziologischen
und politischen Trends sowie zu regulatorischen Rahmen-
bedingungen und zum Finanzierungsumfeld Rechnung

getragen wird.

Nach einem Szenario mit positiveren Bedingungen kénn-
te die Geschéftsentwicklung der Adler Group bessere Er-
gebnisse hervorbringen als in den Planen der Gesell-

schaft prognostiziert.

Digitalisierung innerhalb der Immobilienbranche

Die Adler Group sieht in der zunehmenden Digitalisie-
rung die Mdglichkeit, Verwaltungsprozesse effizienter zu
gestalten und damit Verwaltungskosten dauerhaft zu
senken, insbesondere bei der einheitlichen Erfassung al-
ler Mieter- und Immobiliendaten und als Grundlage fir
die fristgerechte und umfassende Berichterstattung und

Kontrolle aller Immobilienaktivitaten.

Die damit verbundene Effizienzsteigerung durfte sich
ebenfalls positiv auf die Kostenstruktur der Adler Group

auswirken.

Die Gesellschaft sieht weiteres Potenzial in der Automa-
tisierung manueller und fehleranfalliger Arbeiten durch
die weitere Digitalisierung. Qualifizierte Mitarbeiter, die
fur die Verarbeitung und diese Bereiche verantwortlich
sind, kdnnen stattdessen mit Aufgaben betraut werden,

die nicht automatisiert werden kénnen.

Weitere Harmonisierungs- und Optimierungsmaknah-
men innerhalb der Adler Group tragen insgesamt zum

Ausbau der Digitalisierung bei.

Nachhaltigkeit

Das stets zunehmende Interesse von Investoren, Ge-
schaftspartnern, Mietern und Mitarbeitern am nachhaltigen
Wirtschaften schafft wichtige Chancen fiir ein nachhaltig
handelndes Unternehmen. Nachhaltigkeit in Verbindung
mit einem guten ESG-Rating verschafft der Adler Group zu-
satzliche Finanzierungsmoglichkeiten und steigert ihre At-
traktivitat als Vermieter und Arbeitgeber. Dariiber hinaus
setzen Investoren zunehmend auf nachhaltige, umweltver-
tragliche und sozialverantwortliche Investments. Dieser
Trend ist auch im Baugewerbe zu beobachten und fiihrt zu
erhdhtem Druck fir energieeffiziente, kostensparende Ge-
bdudeldsungen. Die politische Intervention in Form von
Gesetzgebungsinitiativen und Subventionen verstéarkt die-
sen Druck. Dank Consus kann die Adler Group an diesem
Trend mit innovativen Konzepten im Bereich Stadtteilent-

wicklung mitwirken.
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Getreu unserer Vision ,Mehr Zukunft pro Quadratmeter®
hat sich die Adler Group zum Ziel gesetzt, die Lebensquali-
tat zu verbessern. Durch den Einsatz nachhaltiger, 6kologi-
scher Baumaterialien sowie durch gute Energiekonzepte
tragt die Adler Group zur Schonung knapper Ressourcen

und Nutzung erneuerbarer Energien bei.

Finanz- und Finanzierungschancen

Angesichts glinstigerer Bedingungen auf dem Kapital-
und Bankenmarkt mit anhaltend niedrigem Zinsniveau
bietet sich der Adler Group die Mdglichkeit, die Struktur
und Konditionen der Finanzverbindlichkeiten des Kon-

zerns weiter zu verbessern.

Verbesserung des externen Unternehmensratings

Das BB Rating der Adler Group wurde am 29. Juni 2020
von Standard & Poor's bestatigt. Ziel ist eine weitere Ver-
besserung des Ratings. Das externe Unternehmensrating
der Adler Group ist in den Augen des Verwaltungsrats
von grundlegender Bedeutung. Die weitere Verbesse-
rung des Ratings und insbesondere der Erhalt eines so-
genannten Investment Grade-Ratings bieten der Adler
Group Chancen in Bezug auf die weitere (Re-)Finanzie-
rung auf dem Kapitalmarkt. Diese Chancen sind von gréR-
ter Bedeutung. Ein Investment Grade-Rating ist h&ufig
eine Grundvoraussetzung fir institutionelle Investoren,

ein Investment tberhaupt in Erwdagung zu ziehen.

(Re-)Finanzierungschancen

Das aktuelle Zinsniveau, das gute Rating und auslaufende
Festzinssatze bieten der Adler Group immer wieder weite-
re gute Finanzierungsmoglichkeiten auf dem Kapitalmarkt
und bei Geschéftsbanken. Entsprechend konnte die
Fremdkapitalstruktur, wie beispielsweise durch die Platzie-
rung der Schuldverschreibungen Anfang 2021, weiter ver-
bessert werden. Allerdings konnte das Niveau der Vorjahre

diesbeztglich nicht mehr erreicht werden.
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Positive Zinsdnderungen

Die Moglichkeit, die niedrigen Zinsen auszunutzen, stellt die
Adler Group vor finanzielle Méglichkeiten. Der in den voran-
gegangenen Jahren zu beobachtende Riickgang der Zinsen
fihrte zu niedrigeren Diskontierungs- und Kapitalisierungs-
zinsen flur Immobilienbewertungen. Dies wiederum hat ho-
here IFRS-Werte (beizulegende Zeitwerte) zur Folge. Sensi-
tivitdtsanalysen, die die Senkung der Diskontierungs- und
Kapitalisierungszinsen um jeweils 0,25 Prozentpunkte zum
Inhalt haben, flihrten zu einer Erh6hung der IFRS-Werte (An-
lageimmobilien Wohnimmobilienportfolio) von rund 8,8 Pro-
zent bei der Adler Group. In diesem Kontext dirfen die
Marktmiete und die Leerstandsquote jedoch nicht auRer
Acht gelassen werden, die beide diese Entwicklung verstar-

ken oder ins Gegenteil kehren kénnten.

Chancen aus dem operativen Geschaft

Operative Chancen der integrierten Immobiliengesell-

schaft

Die Adler Group sieht eine bedeutende Chance, den Ver-
mietungsstand und die Mietertrage durch die Ausweitung
der Wertschopfungskette dank dem Bau eigener Woh-
nungen durch die Akquisition des Immobilienentwicklers
Consus im Jahr 2020 zu steigern. Neben der Renovierung
leerstehender Wohneinheiten, um diese wieder marktfa-
hig und zu angemessenen Preisen vermietbar zu machen,
erschlielt der Bau von neuen Wohnungen, die den aktu-
ellen Standards entsprechen, ein gesteigertes Vermie-

tungspotenzial.

Daruber hinaus hat derweil ein Unternehmen des Kon-
zerns die Energiebeschaffung und -versorgung fir das
Wohnimmobilienportfolio der gesamten Adler Group

Ubernommen.

Fast alle Wohnimmobilienportfolios werden seit dem Ge-
schéaftsjahr 2019 intern verwaltet. Die Integration der
Wohnimmobilienverwaltung und -fakturierung sowie des
grofktenteils internen Facility Managements wurde umge-

setzt. Durch die interne Verwaltung und Pflege der Im-
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mobilienportfolios als Bestandteil des zentralen Portfolio-
managementprozesses der Adler Group werden
Kosteneinsparungen und weitere Skaleneffekte realisiert
und erfolgreich weiter ausgeschopft. Dennoch bleibt die
Herausforderung, ausreichend qualifiziertes Personal an-

zuwerben, bestehen.

Erh6ohung der Marktmiete

Gegenwartig sind Uberall steigende Marktpreise zu beob-
achten. Die Adler Group kann ferner flir das Geschéftsjahr
2020 einen leichten Anstieg der durchschnittlichen Miet-
preise verzeichnen. In dieser Hinsicht sieht die Adler Group
weitere Chancen fiir einen positiven Einfluss auf die kiinfti-
gen IFRS-Werte der Anlageimmobilien durch den Anstieg
der Marktpreise. Die anhaltend hohe Nachfrage nach
Wohnraum mit kaum verbessertem Angebot infolge der
geringen Anzahl an Baugenehmigungen und der vollstan-
digen Auslastung von Bauunternehmen fiihrt zu steigen-
den Marktmieten und damit zu hoheren beizulegenden
Zeitwerten der Immobilien. Kiinftig werden die IFRS-Immo-
bilienwerte jedoch langsamer steigen als in der Vergan-
genheit, was auch auf die Mietpreisbremse flir Berlin zu-
rickzufiihren ist, wo die Adler Group 2020 28,5% ihrer

Wohneinheiten hielt und 36,8 % ihrer Mietertrdge generierte.

Verringerung des Leerstands

Durch intensive Modernisierungsprogramme in vormals
leerstehenden Wohneinheiten sah sich die Adler Group
in der Lage, in den vorangegangenen Geschéaftsjahren
sowie im Jahr 2020 erhebliche Verbesserungen des Er-
gebnisses und eine Verringerung des Leerstands zu er-
zielen. Die finanziellen Chancen spiegeln sich einerseits
in der hoheren Rentabilitat des eigenen Immobilienport-
folios der Gesellschaft und andererseits in niedrigeren
Leerstandskosten durch Vermietung wider. Daruber hin-
aus gewinnen Wohnkomplexe infolge eines hoheren
Vermietungsstands und ferner infolge von Investitionen
in den Stadtteil an Attraktivitdt, und die Fluktuation
sinkt, was weitere Einsparungen nach sich zieht (Makler-
gebuhren, Renovierungen nach Vermietung, zwischen-

zeitlicher Leerstand).

Chancen beim Immobilienkauf und -verkauf

Die Chancen, gegenwartig Immobilien zu gtinstigen Prei-
sen zu erwerben, schwinden zunehmend. Aus diesem
Grund erwagt die Adler Group neue Wege fiir den Erwerb
von Immobilien, die nach Integration von Consus in die

Adler Group realisiert werden kdnnten.

Aufgrund der langjahrigen Branchenerfahrung des Senior
Managements und der hervorragenden Netzwerke ver-
fligt die Adler Group dennoch Uber ein angemessenes
Portfolio potenzieller Ankéaufe, die laufend evaluiert und
bei Bedarf im Rahmen der Due Diligence-Priifung einge-

hend untersucht werden.

Die weitere Optimierung des Portfolios fir eine verstarkte
Konzentration auf das Kerngeschaft und die Rentabilitats-
steigerung kann Ertrdge bzw. Zuflisse zur weiteren
Schuldentilgung und zur Verbesserung der Beleihungs-

quote nach sich ziehen.

Unternehmensspezifische Chancen

Eine weitergehende Harmonisierung und Entwicklung
der gemeinsamen Prozesse und Richtlinien, die Einflh-
rung einer einheitlichen IT-Landschaft und die Verschlan-
kung der Konzernstruktur kénnten mehr Chancen bieten

als erwartet.

Im Zusammenhang mit dem Aufbau der neuen Adler
Group erarbeitete die Gesellschaft ein neues Personal-
entwicklungskonzept mit harmonisierten Standards und
Prozessen fir alle Mitarbeiter des Konzerns. Weitere
Chancen liegen in der aktiven Anwerbung neuer Mitar-
beiter, um offene Stellen mit hochqualifizierten und moti-
vierten Bewerbern zu besetzen. Zur Umsetzung und
Starkung einer gemeinsamen Unternehmenskultur der
Adler Group wurden verschiedene Projekte auf der
Grundlage eines konzernweiten wertebasierten Ande-
rungsmanagements eingeleitet. Dank dieser Mafknah-
men steigt die Attraktivitdat der Gesellschaft als Arbeit-

geber, was wiederum weitere Chancen eroffnet.
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Gesamtbeurteilung der Risiken-
und Chancensituation durch das
Senior Management

Das Senior Management und der Verwaltungsrat der Adler
Group haben die Risiken und Chancen lber das gesamte
letzte Jahr bewertet und erortert. Bei der Bewertung der
Risiken wurde vorsichtig vorgegangen und die Chancen

wurden mit verhaltenem Optimismus betrachtet.

Aus heutiger Sicht bestehen nach Auffassung des Senior
Managements keine Risiken, die den Bestand der Gesell-
schaft oder ihre Ertrags-, Vermogens- bzw. Finanzlage ge-
fahrden konnten. Insgesamt ergibt sich dementsprechend
ein fur das Immobiliengeschéft Ubliches Risikoprofil. Durch
die frihzeitige Analyse von Frihwarnindikatoren und Risi-
ken ist die Adler Group in der Lage, rechtzeitig mit entspre-
chenden Gegenmaknahmen zu reagieren und mdgliche
negative Effekte abzumildern. Zusammenfassend l&asst
sich zu diesem Zeitpunkt sagen, dass die Risikoprognose
der Adler Group positiv ist und sich mittel- und langfristig

viele Chancen fir die Gesellschaft ergeben.

Schlussbemerkung

Dieser Chancen- und Risikobericht enthélt zukunftsge-
richtete Aussagen und Informationen. Diese konnen
durch Worter wie ,erwartet®, ,beabsichtigt‘ oder ,wird“
bzw. sonstige Formulierungen mit &hnlicher Bedeutung
gekennzeichnet sein. Solche Aussagen basieren auf un-
seren gegenwartigen Erwartungen, Beurteilungen und
Annahmen (ber kiinftige Entwicklungen und Ereignisse,
und unterliegen daher naturgemaR Unsicherheiten und
Risiken. Die tatsdachlichen Entwicklungen und Ereignisse
kénnen sowohl in positiver, als auch in negativer Hinsicht
erheblich von diesen zukunftsgerichteten Aussagen ab-
weichen, sodass sich die erwarteten, vermuteten, beab-
sichtigten, fir wahrscheinlich gehaltenen oder angenom-
menen Entwicklungen und Ereignisse rlickblickend als

falsch erweisen kdnnen.
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Grundlagen
des Konzerns

Geschaftsmodell

Die Adler Group S.A. ist eine deutschlandweit gut diversi-
fizierte Wohnimmobiliengesellschaft mit einem Immobili-
enportfolio im Wert von 11,4 Milliarden EUR. Wir halten und
verwalten rund 70.000 Wohnungen in ganz Deutschland,
wobei zusatzliche 10.000 Einheiten in den Top-7-Stadten in

Deutschland in der Planung und Entwicklung sind.

Unser Geschaftsmodell konzentriert sich auf Asset- und
Portfoliomanagement, Immobilien- und Facility Manage-
ment und die Identifizierung von Wohnobjekten in ganz
Deutschland, die Chancen zur Wertschopfung durch
Mieterhohungen und Verringerung des Leerstands bie-
ten. Dank unserer strategischen Entwicklungsprojekte in
den wichtigsten sieben Stadten Deutschlands und unse-
rer dulerst erfahrenen Projektentwicklungsplattform ge-
hen wir davon aus, die Build-to-Hold-Entwicklungsprojek-
te in den kommenden zehn Jahren fertigzustellen. Wir

werden in dem strategischen Bemuhen, der Wohnungs-

BESTAND AN
MIETWOHNUNGEN

Einheiten
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knappheit in Deutschland entgegenzuwirken, ca. 10.000
neue Wohneinheiten bauen. Unsere 1.627 operativ tati-
gen Mitarbeiter sind an unserem Hauptsitz in Berlin sowie
an verschiedenen Standorten innerhalb Deutschlands in

der Nahe unserer Objekte und Mieter beschaftigt.

Mit dem Ziel, eine der grokten Wohnimmobiliengesell-
schaften in Deutschland zu werden, haben wir unser Un-
ternehmen mit der ADLER Real Estate AG (,ADLER*) und
der Consus Real Estate AG (,Consus®) im Rahmen der fol-

genden Transaktionen zusammengefihrt:

Am 9. April 2020 erfolgte der Unternehmenszusammen-
schluss mit ADLER und ihren Tochtergesellschaften. Mit
dem Zusammenschluss zwischen ADO Properties S.A. (um-
benannt in Adler Group S.A.) und ADLER haben wir auf
Grundlage des Bruttovermdgenswerts die viertgrokte bor-
sennotierte Wohnimmobiliengesellschaft Europas geschaf-
fen. Vor dem Unternehmenszusammenschluss lag unser

Schwerpunkt auf Berliner Wohnimmobilien. Inzwischen ha-

OPERATIV TATIGE
BELEGSCHAFT

Mitarbeiter

ben wir unser Geschéaftsmodell auf eine deutschlandweite
Prasenz ausgeweitet, mit dem Ziel, die Position eines fiih-
renden integrierten Wohnimmobilienkonzerns in Deutsch-
land einzunehmen. Wir werden nach wie vor Werte durch

aktives Portfolio- und Immobilienmanagement schaffen.

Ferner erwarben wiram 15. Dezember 2019 einen Anteil von
22,18% an Consus und schlossen eine Vereinbarung Uber
strategische Zusammenarbeit ab. Am 29. Juni 2020 (bte die
Adler Group die Kaufoption im Rahmen der Call/Put-Opti-
onsvereinbarung mit Aggregate Holdings S.A., dem grékten
Aktionar von Consus, aus und erwarb damit die Beherr-
schung Uiber Consus (und halt damit rund 65,1% der Aktien).
Die Transaktion wurde am 6. Juli 2020 abgeschlossen. Am
13. Dezember 2020 erwarb die Gesellschaft im Rahmen ei-
ner Kapitalerhdhung gegen Sacheinlage von bestimmten
weiteren Consus-Aktiondren Aktien der Consus zu einem
Umtauschverhaltnis von 0,272 neue Aktien der Adler Group
je Consus-Aktie durch Einbringung von 46.780.535 Consus-
Aktien im Tausch gegen 12.724.303 neue Aktien der Adler
Group. Damit hielt die Adler Group zum 31. Dezember 2020

einen Anteil von ca. 94,0% an Consus.

Ziele und Strategie

Im Hinblick auf Ertragswachstum und Verbesserung der
EBITDA-Margen konzentrieren wir uns auf das aktive Ma-

nagement unseres Kernportfolios.

Wir sind auf die Steigerung von Mietpreisen durch aktives
Asset Management und gezielte Investitionen in die Mo-
dernisierung, Sanierung und Neupositionierung unserer
Immobilien ausgerichtet und beobachten und antizipie-
ren zeitgleich die Entwicklungen auf den verschiedenen
Teilmarkten. Unsere Strategie zur Realisierung von Wert-
steigerungspotenzial umfasst folgende Anséatze: Wir stre-
ben regelmakige Mieterhdhungen bis Marktniveau (i) im
Rahmen der regulatorischen und rechtlichen Grenzen so-
wie (ii) Uber Mieterfluktuation ohne Modernisierungsin-
vestitionen an. Daruber hinaus prifen wir kontinuierlich
Mietsteigerungspotenziale und streben durch gezielte In-
vestitionen in die Modernisierung, Sanierung und Neu-

positionierung unserer Immobilien, die eine Erhéhung der
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Mietpreise ermoglichen, Wachstum oberhalb der Miet-
spiegel an. Aukerdem reduzieren wir Leerstande in unse-
ren Bestandsimmobilien durch aktives, auf die jeweilige
Mikrolage zugeschnittenes Marketing. Unsere Strategie
versetzt uns in die Lage, solvente Mieter zu suchen. Die
Folge ist eine kontinuierliche Verbesserung unserer Mie-
terstruktur, indem wir flr die Immobilien in unserem Port-
folio den der aktuellen Nachfrage entsprechenden Markt-

standard aufrechterhalten.

Unser Ziel ist es, unser Portfolio zu optimieren und Kapi-

tal durch gezielte Ank&ufe und Abgéange zuriickzufiihren.

Durch VerduRerung von Immobilien, die nicht zum Kernbe-
stand gehoren, streben wir eine Straffung unseres Miet-
portfolios an, streben wir die Optimierung unseres Miet-
portfolios an, da wir uns durch diese Maknahmen starker
auf die mittelgroken und groken Stadte konzentrieren. In
diesen Stadten kdnnen wir eine kritische Masse an Objek-
ten bei gleichzeitiger Verbesserung der Rentabilitat und
der Portfolio-Kennzahlen bewirtschaften. Indem wir ausge-
waéhlte Objekte zu ihrem Buchwert oder mit einem Auf-
schlag zum Buchwert verdukern, wollen wir die Wider-
standsfahigkeit des Bewertungsniveaus des deutschen
Immobilienmarktes kontinuierlich unter Beweis stellen.
Durch eine aktive Kapitalriickfihrung finanzieren wir den
Aufbau unserer Projektentwicklungs-Pipeline, was die

Qualitat unseres Portfolios weiter verbessern wird.

Ferner gehen wir davon aus, dass wir von den laufenden
Forward Sales und den Verkaufen von Eigentumswoh-
nungen aus den Entwicklungsprojekten von Consus pro-
fitieren werden, sodass wir liber die nachsten drei bis vier

Jahre Nettovermodgenswertzuwéachse erzielen.

Wir méchten durch Projektentwicklung und Modernisie-
rung Mehrwert schaffen und dadurch organisches

Wachstum férdern.

Durch die Integration von ADLER und Consus haben wir
unser Geschéaft ausgebaut und diversifiziert. Dabei haben
wir uns auf der Grundlage unserer hochwertigen Build-to-

Hold-Projektentwicklungs-Pipeline mit einem Bruttover-
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mogenswert von mehr als 1,3 Milliarden EUR einen klaren
und ertragsstarken organischen Wachstumspfad eroff-
net. Wir streben an, in den nachsten zehn Jahren rund
900.000 Quadratmeter zusatzliche Mietflache in mehr als
10.000 zusétzlichen Mieteinheiten in den 7 grokten Stad-
ten in Deutschland zu entwickeln. Dartber hinaus werden
ausgewahlte Modernisierungsinvestitionen in unserem
Kernportfolio die Qualitat unseres Mietportfolios erhéhen

und gleichzeitig die Energieeffizienz verbessern.

Wir planen eine weitere Vereinfachung unserer Kapital-

struktur.

Durch die Refinanzierung von teurem Fremdkapital mit at-
traktiveren besicherten oder unbesicherten Schuldinstru-
menten wollen wir die Kapitalstruktur vereinfachen und
die gewichteten durchschnittlichen Fremdkapitalkosten

des Konzerns weiter senken.

Unsere Finanzstrategie sieht mittelfristig eine Belei-
hungsquote von unter 50% vor, ohne dass hierflir eine
Eigenkapitalaufnahme erforderlich ist. Hierbei spielen
folgende Punkte eine Rolle: (1) Verkauf von bestimmten,
nicht zum Kernbestand gehérenden Objekten im Ein-
klang mit der strategischen Ausrichtung des Konzerns,
(2) Forward-Sales von Projekten an institutionelle Kaufer
vor Baubeginn, wodurch Projektentwicklungsrisiken mi-
nimiert und Entwicklungsprojekte vorfinanziert werden
und weitere Projektentwicklungsgewinne aus dem Ver-
kauf von Eigentumswohnungen, (3) da deutsche Wohn-
immobilien nach wie vor als sichere Anlageform gelten,
erwarten wir positive Bewertungseffekte (zumindest) im
Einklang mit flachenbereinigtem Mietwachstum und (4)
die Geschaftsentwicklung des neu zusammengeschlos-

senen Konzerns.

Langfristig ist es unser Ziel, ein Investment-Grade-Kredit-

rating zu erhalten.
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Wir werden operative und finanzielle Synergien nutzen,
die sich aus der Konsolidierung unserer Geschaftsakti-

vitdten und unserer Finanzdisziplin ergeben.

Die Integration von ADLER und Consus in die Adler Group
ermdglicht uns, erhebliche Run-Rate-Synergien bei gerin-
gerer Fremdkapitalaufnahme und vereinfachter Kapital-
struktur zu realisieren. Zum 31. Dezember 2020 erreich-
ten wir finanzielle Synergien in Hohe von 64 Millionen
EUR und operative Synergien in Hohe von 49 Millionen
EUR, womit sich auf annualisierter Basis Synergien in

Hohe von insgesamt 113 Millionen EUR ergeben.

Wir streben laufende Dividenden mit einer Ausschiit-
tungsquote von bis zu 50 % unseres jahrlichen FFO 1

(aus Vermietung) an.

Unser Portfolio und unsere operative Exzellenz gepaart
mit unserer nachhaltigen Finanzierungsstrategie ebnen
den Weg zu stabilen Dividenden auf jahrlicher Basis mit
einer geplanten Ausschiittungsquote von bis zu 50 % des

operativen Ergebnisses aus Vermietung (FFO 1).

Wettbewerbsvorteile

Wir profitieren von einer voll integrierten, effizienten und
skalierbaren internen Immobilienportfolio-Management-
plattform unter der Leitung eines erfahrenen Manage-

mentteams mit Fokus auf Wachstum und Wertschépfung.

Diese Plattform erméglicht uns die Wertschaffung inner-
halb des gesamten Spektrums des Immobilienportfolio-
Managements, einschlieRlich der Identifizierung geeig-
neter Immobilienvermdgen oder Immobilienportfolios
sowie deren Erwerb und Verwaltung. Dank unserer
Plattform und unserer fundierten Kenntnisse des Immo-
bilienmarkts sind wir hervorragend aufgestellt, um Ob-
jekte innerhalb unseres Portfolios zu identifizieren, die
durch gezielte Modernisierungsinvestitionen verbessert
werden kénnen. Unser Managementteam blickt auf um-
fassende Erfahrungen im internen Asset-, Objekt- und
Facility- sowie Baumanagement zuriick. Dartber hinaus

werden wir in allen Bereichen unserer Geschéaftstéatig-

keit durch hoch qualifizierte Teams von Immobilien-Pro-
fis unterstitzt, was uns die notige Flexibilitdt zur Anpas-
sung an die Marktbedingungen verschafft, um weiteres

Bestandswachstum zu erzielen.

Wir sind eine Wohnimmobilienplattform ersten Ranges
mit einem hochwertigen Portfolio, das auf zentrale

Standorte innerhalb Deutschlands diversifiziert ist.

Wir haben unser Portfolio durch die Erweiterung unseres
hochwertigen Berliner Portfolios um ein deutschlandwei-
tes Portfolio diversifiziert, das sich auf deutsche Stadte mit
attraktivem Renditepotenzial konzentriert. Das Immobilien-
portfolio der Adler Group, das zum 31. Dezember 2020
rund 70.000 Wohneinheiten umfasst, ist Uber ganz
Deutschland verteilt und deckt aus unserer Sicht vorwie-
gend Standorte mit attraktiven Wachstumsperspektiven
ab. Insbesondere der Berliner Wohnimmobilienmarkt, der
nach wie vor rund 50 % (gemessen am beizulegenden Zeit-
wert) unseres Portfolios ausmacht, profitiert dauerhaft von
einem Zusammenspiel aus wachsenden Bevdlkerungszah-
len, einem steigenden Anteil qualifizierter Arbeitskréfte,
einer sinkenden durchschnittlichen Haushaltsgroke und
einem begrenzten Angebot an neuen Mietwohnungen,
was letztendlich zu kontinuierlichem Mietwachstum fihrt
und sich damit unseren Erwartungen zufolge positiv auf
unser Geschéft auswirken wird. Dariiber hinaus profitieren
wir vor allem durch unsere lokale Prasenz von unseren fun-
dierten Kenntnissen des deutschen Immobilienmarktes.
Wir sind Teil eines lokalen Netzwerks mit guten Zugangs-
moglichkeiten zu Informationen, in dem wir uns einen Ruf
als zuverlassiger Geschaftspartner und Asset Manager er-
arbeitet haben. Dank unserer hervorragenden Marktkennt-
nisse kdnnen wir attraktive Mdglichkeiten fiir den Kauf und

Verkauf von Wohneinheiten ermitteln.

In unserem Geschéaftsansatz fiihlen wir uns der Zufrie-

denheit unserer Mieter verpflichtet.

Wir streben Mieterzufriedenheit an und sehen unsere
Mieter im Zentrum unserer Geschaftstatigkeiten. Wir re-
agieren aulerst ziigig auf die Anfragen unserer Mieter

und kommunizieren mit unseren Mietern aktiv Uber inter-
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ne und externe Call-Center. Darliber hinaus erhalten wir
fur unsere Immobilien durch laufende Investitionen den
der aktuellen Nachfrage angepassten Marktstandard.
Unser Geschéftsansatz fuhrt zu einer hoheren Zufrieden-
heit der Mieter, was sich auch an unserer nachhaltig ho-
hen Mietvereinnahmung und dem sinkenden Leerstand in

unseren Immobilien ablesen lasst.

Wir haben eine solide Bilanzstruktur mit einer ange-
strebten konservativen Beleihungsquote und einer
langfristig ausgerichteten Falligkeitsstruktur bei niedri-

gen Finanzierungskosten.

Die Adler Group weist eine konservative Bilanz mit Poten-
zial zur weiteren Verbesserung auf. Zum 31. Dezember
2020 lag unsere Beleihungsquote bei 53,4 % (50,7 % ohne
Wandelanleihen) und die Fremdkapitalkosten beliefen
sich auf 3,0 %; zudem erreichten wir einen Zinsdeckungs-
grad von 2,4 und eine gewichtete durchschnittliche Lauf-
zeit von 3,3 Jahren. Durch die Riickzahlung von Mezzani-
ne-Darlehen in Hohe von 1,3 Milliarden EUR mit einem
gewichteten Durchschnitt der Fremdkapitalkosten von
10 % konnten wir seit der Akquisition von Consus bis zum
Zeitpunkt der Veroffentlichung des vorliegenden Berichts
bereits teures Fremdkapital reduzieren und rund

94 Millionen EUR Zinsaufwendungen einsparen.

Seit Ende des Jahres 2020 konnten wir alle Fremdkapi-
talkennzahlen weiter verbessern. Nach erfolgreicher
Ausgabe einer Anleihe mit zwei Tranchen in Hohe von
1,5 Milliarden EUR im Januar 2021 mit einem gewichte-
ten durchschnittlichen Kupon von 2,075 % und einer wei-
teren Rickzahlung von teurerem Fremdkapital sanken
unsere durchschnittlichen Fremdkapitalkosten zum Be-
richtszeitpunkt auf 2,6 %, wéhrend sich unsere gewichte-
te durchschnittliche Laufzeit auf 4,3 Jahre erhdhte. Wir
sehen dartber hinaus Potenzial flur weitere Verbesse-

rungen in der nahen Zukunft.
Unser zukiinftiges Ziel ist eine konservative Beleihungs-

quote von weniger als 50% und eine weitere Erhéhung

unseres Kreditratings.
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Finanzielle Leistungsindikatoren

Neue EPRA-Empfehlungen fiir 2020

Die European Public Real Estate Association (EPRA) &n-
derte im Oktober 2019 ihre Definition des Nettovermo-
genswerts (NAV) und im Geschéftsjahr 2020 wird diese
erstmalig angewendet. Die Kennzahlen NAV und NNNAV
werden durch drei neue Kennzahlen ersetzt: Nettoneu-
wert (Net Reinstatement Value, NRV), Nettosachanlagen
(Net Tangible Asset, NTA) und Nettoverdukerungswert
(Net Disposal Value, NDV).

Ergénzend zu den neuen EPRA-NAV-Kennzahlen weisen
wir den EPRA-NAV unverandert auf Basis der bisherigen
Best Practice-Empfehlungen der EPRA aus. Eine detail-
lierte Berechnung aller EPRA-Kennzahlen findet sich im
Abschnitt zur EPRA-Berichterstattung des vorliegenden

Geschéaftsberichts.

Der EPRA-NAV spiegelt laufend und langfristig den beizu-
legenden Zeitwert der Nettovermdégenswerte wider. Ver-
mogenswerte und Verbindlichkeiten, bei denen nicht da-
von ausgegangen wird, dass sie unter normalen
Umstanden realisiert werden, wie beispielsweise die bei-
zulegenden Zeitwerte von Finanzderivaten und latente
Steuern auf Bewertungsreserven auf Immobilien, werden
daher nicht mitberlicksichtigt. Auch zu Handelszwecken
gehaltene Immobilien werden bei der Berechnung des

EPRA-NAV mit ihrem beizulegenden Zeitwert angesetzt.

Im Gegensatz zum bilanziellen NAV gemafk IFRS zeigt
der EPRA-NAV Stakeholdern Marktwertanderungen der
Vermdgenswerte und Schulden einer reinen Immobilien-
holdinggesellschaft mit einer langfristig ausgerichteten

Strategie.
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Berechnung des EPRA-NAV

Den Eigentimern der Gesellschaft zuzurechnendes

Eigenkapital

(+) Neubewertung der zu Handelszwecken
gehaltenen Immobilien”
(-) Beizulegender Zeitwert der Finanzinstrumente?

(-) Latente Steuern®

= EPRA-NAV

1) Unterschiedsbetrag zwischen den in der Bilanz zu Anschaffungskosten erfass-
ten zu Handelszwecken gehaltenen Immobilien (IAS 2) und dem beizulegenden
Zeitwert dieser Immobilien.

2) Beizulegender Zeitwert der Finanzinstrumente, die Sicherungszwecken
dienen, soweit die Gesellschaft plant, diese bis zum Ende der Vertragslaufzeit
als Sicherungsinstrument zu halten.

3) In Bezug auf den EPRA-NAV und den EPRA-NRV: Latente Steuern gemag
IFRS-Bilanz auf den Unterschiedsbetrag zwischen dem beizulegenden Zeitwert
und den steuerlichen Buchwerten der Anlageimmobilien, fiir Anlagezwecke
gehaltenen Entwicklungsprojekten, immateriellen Vermdgenswerten oder sons-
tigen langfristigen Beteiligungen.

In Bezug auf den EPRA-NTA: In dieser Kennzahl sind nur die latenten Steuern
nicht enthalten, die dem Anteil des Portfolios zuzuordnen sind, das langfristig
gehalten und nicht verkauft werden soll.

Ziel der Messgrolke EPRA-NRV ist die langfristige Erfas-
sung des Nettovermdgenswerts. Vermdgenswerte und
Schulden, bei denen nicht davon ausgegangen wird, dass
sie unter normalen Umstanden realisiert werden, wie bei-
spielsweise die Bewegungen des beizulegenden Zeit-
werts von derivativen Finanzinstrumenten und latente
Steuern auf Bewertungsreserven, werden daher nicht
mitberlicksichtigt. Da die Kennzahl auch widerspiegeln
soll, was erforderlich wére, um die Gesellschaft tber die
Investmentméarkte auf Grundlage ihrer gegenwaértigen
Kapital- und Finanzierungsstruktur nachzubilden, sind die
damit zusammenhdngenden Kosten wie Grunderwerb-

steuer ebenfalls miteinbezogen.

Berechnung des EPRA-NRV

Den Eigentlimern der Gesellschaft zuzurechnendes

Eigenkapital

(+) Neubewertung von Vorraten"
(-) Beizulegender Zeitwert der Finanzinstrumente?
(-) Latente Steuern®

(+) Grunderwerbsteuer?

= EPRA-NRV

4) In Bezug auf den EPRA-NRV: Bei der Grunderwerbsteuer auf Anlageimmobilien
handelt es sich um den im Bewertungsgutachten ausgewiesenen Bruttowert (d.h.
der Wert vor Abzug der Kosten des Kaufers).

In Bezug auf den EPRA-NTA: Die Gesellschaft hat in der Vergangenheit bereits
erfolgreich Share Deals zum Abschluss gebracht und es wird verniinftigerweise
erwartet, dass die Gesellschaft dies auch in der Zukunft tun wird. Daher wurde eine
Grunderwerbssteueroptimierungsanpassung vorgenommen, indem die durch-
schnittlich in der Vergangenheit erzielte Grunderwerbsteuer angesetzt wurde.

Bei der Berechnung der EPRA-Nettosachanlagen wird da-
von ausgegangen, dass Unternehmen Vermdgenswerte
kaufen und verkaufen und sich daraus eine bestimmte

Hohe an latenten Steuerverbindlichkeiten ergibt.

Berechnung der EPRA-NTA

Den Eigentiimern der Gesellschaft zuzurechnendes

Eigenkapital

(+) Neubewertung von Vorraten"

(-) Beizulegender Zeitwert der Finanzinstrumente?
(-) Latente Steuern?®

(-) Geschafts- oder Firmenwert

(+) Grunderwerbsteuer?

= EPRA-NTA
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Der EPRA-Nettoveraukerungswert stellt ein Szenario dar,
in dem latente Steuern, Finanzinstrumente und bestimm-
te sonstige Anpassungen in vollem Umfang ihrer Verbind-
lichkeit berechnet werden, einschlieRlich des nicht in der
Bilanz ausgewiesenen steuerlichen Risikos, nach Abzug
aller darauf anfallenden Steuern. Diese Kennzahl sollte
nicht als ,Liquidations-NAV*“ verstanden werden, da der
beizulegende Zeitwert normalerweise nicht dem Liquida-

tionswert entspricht.

Berechnung des EPRA-NDV

Den Eigentimern der Gesellschaft zuzurechnendes

Eigenkapital

(+) Neubewertung von Vorraten"
(-) Beizulegender Zeitwert der festverzinslichen
Verbindlichkeiten®

(=) Geschafts- oder Firmenwert

= EPRA-NDV

5) Der Unterschied zwischen dem beizulegenden Zeitwert des fest verzinslichen
Fremdkapitals und dem geméR IFRS in der Bilanz angesetzten Buchwert.

Das NOI wird als Gesamterlés aus dem Immobilienportfo-
lio abziiglich allen in angemessenem Mal notwendigen
Betriebskosten berechnet. Neben der Miete kann eine
Immobilie auch Umsatzerldse aus Park- und Servicege-
bliihren erzielen. Das NOI wird verwendet, um nachzuver-
folgen, inwieweit das Immobilienportfolio in der Lage ist,

Ertradge zu generieren.

Das EBITDA aus Vermietung dient als Indikator fiir die
Finanzlage eines Unternehmens und wird durch Abzug
der Gemeinkosten vom Nettobetriebsergebnis (NOI) be-
rechnet. Es wird stellvertretend zur Beurteilung der wie-
derkehrenden Ertragskraft des Vermietungsgeschéafts

verwendet.
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Das Gesamt-EBITDA ergibt sich aus der Addition des
Nettogewinns aus dem Verkauf von Eigentumswohnun-
gen zum EBITDA aus Vermietung. Es wird zur Beurtei-
lung der wiederkehrenden Ertragskraft des Gesamtge-

schafts verwendet.

Dartiber hinaus werden die Kennzahlen NOI-Marge aus
Vermietung, berechnet als Quotient aus NOI und Netto-
mietertragen, sowie die EBITDA-Marge aus Vermietung,
berechnet als Quotient aus EBITDA aus Vermietung und
Nettomietertrédgen, verwendet. Diese Kennzahlen sind hilf-
reich bei der Analyse der operativen Effizienz auf der Ebe-

ne des Immobilienportfolios und der Gesellschaft selbst.

Berechnung des EBITDA (aus Vermietung)

Nettomietertrage

(+) Ertrage aus Gebdudediensten und
weiterberechneten Mietnebenkosten

= Ertrédge aus Vermietung

(-) Kosten der Vermietung®

= Nettobetriebsergebnis (NOI) aus Vermietung

(-) Gemeinkosten aus Vermietung”

= EBITDA aus Vermietung

6) Die Kosten der Vermietung setzen sich zusammen aus (a) Lohnen und Ge-
héltern und sonstigen auf die Vermietung bezogenen Aufwendungen, (b) Saldo
der weiterberechneten Mietnebenkosten und (c) Betrieb und Instandhaltung der
Gebdaude, wie im Abschnitt ,Betriebskosten® im Anhang zum Konzernabschluss
erldutert, ohne aukerordentliche Aufwendungen.

7) Die Gemeinkosten aus Vermietung entsprechen den ,allgemeinen Verwal-
tungsaufwendungen® aus der Gewinn- und Verlustrechnung ohne auRerordent-
liche Aufwendungen und Abschreibungen aus Vermietung. Berichtigungen auf
auRerordentliche Aufwendungen umfassen Posten, die periodenfremd sind,
unregelmaRig wiederkehren, fir die Geschaftstatigkeit untypisch sind oder nicht
zahlungswirksam sind wie Wertminderungen auf Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen.
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Berechnung des Gesamt-EBITDA

Ertrdge aus Vermietung

(+) Ertrage aus Projektentwicklung

(+) Ertrage aus Verdaukerungen von Immobilien
im Vorratsvermogen

(+) Income from other services

(+) Ertrage aus dem Verkauf von zu Handelszwecken
gehaltenen Immobilien

= Umsatzerlose

(-) Kosten der Vermietung”

(-) Sonstige betriebliche Kosten flir Projektentwicklung
und Verkauf von Eigentumswohnungen?®

= Nettobetriebsergebnis (NOI)

(-) Gemeinkosten aus Vermietung®

(-) Gemeinkosten aus Projektentwicklung und
Verkauf von Eigentumswohnungen®

(+) Erhohung des beizulegenden Zeitwerts von
Build-to-Hold Entwicklungsprojekten'

= Gesamt-EBITDA

(-)  Nettozinsaufwand™

(+/-) Sonstige Nettofinanzierungskosten™

(-) Abschreibungen

(+) Verdnderung der beizulegenden Zeitwerte
der Anlageimmobilien

(+/-) Sonstige Aufwendungen/Ertrage’

(-) Nettoertrage aus Beteiligungen, die nach der

Equity-Methode bewertet werden™

=EBT

8) Bei den sonstigen betrieblichen Kosten fiir Projektentwicklung und Verkauf
von Eigentumswohnungen handelt es sich um die Gesamtsumme der (a) Kosten
der VerduRerungen von Immobilien im Vorratsvermégen, der (b) Kosten der
Projektentwicklung und der (c) Kosten des Verkaufs von zu Handelszwecken
gehaltenen Immobilien (Eigentumswohnungen), wie im Abschnitt ,Betriebs-
kosten“ im Anhang zum Konzernabschluss erldutert, ohne auRerordentliche
Aufwendungen.

9) Die Gemeinkosten fiir Projektentwicklung und Verkauf von Eigentums-
wohnungen entsprechen den ,allgemeinen Verwaltungsaufwendungen® aus
der Gewinn- und Verlustrechnung ohne aukerordentliche Aufwendungen
und Abschreibungen und ohne Kosten der Vermietung. Berichtigungen um
aukerordentliche Aufwendungen umfassen Posten, die periodenfremd sind,
unregelméiig wiederkehren, fir die Geschéftstatigkeit untypisch oder nicht
zahlungswirksam sind.

10) Durch das intern aufgebaute Build-to-Hold Portfolio kann die Gesellschaft
von Erhéhungen des Zeitwerts profitieren.

11) Der Nettozinsaufwand entspricht den ,Zinsen fiir sonstige Darlehen und
Ausleihungen®, wie im Abschnitt ,,Finanzergebnis* im Anhang zum Konzernab-
schluss erlautert, ohne die nicht zahlungswirksame Anpassung des beizulegen-
den Zeitwerts am Tag des Zugangs und die kapitalisierten Zinsen fiir Projektent-
wicklung zuziiglich des nominalen Zinsaufwands fiir Anleihen.

12) Die sonstigen Nettofinanzierungskosten entsprechen dem ,Finanzergebnis*
aus der Gewinn- und Verlustrechnung abztiglich des ,Nettozinsaufwands* ge-
maéfR der Berechnung in Hinweis 90) oben.

13) Sonstige Aufwendungen/Ertrdge beziehen sich auf Berichtigungen um
auRerordentliche Aufwendungen aufgrund von Posten, die periodenfremd sind,
unregelmaiig wiederkehren, fiir die Geschéftstatigkeit untypisch sind oder nicht
zahlungswirksam sind.

14) Nettoertrage aus Beteiligungen, die nach der Equity-Methode bewertet
werden aus der Gewinn- und Verlustrechnung.

Ausgehend vom EBITDA aus Vermietung berechnen wir
die wichtigste Branchenkennzahl: das operative Ergebnis
aus Vermietung (FFO 1). Diese Kennzahl dient als Indikator
fir die nachhaltige operative Ertragskraft nach Abzug des
Zinsaufwands und der laufenden Ertragsteuern aus unse-

rem Vermietungsgeschaft.

Berechnung des operativen Ergebnisses
aus Vermietung (FFO 1)

EBITDA aus Vermietung

(-)  Nettozinsaufwand fiir Vermietung'™
(-) Laufende Ertragsteuern aus Vermietung'™

(-)  Anteile nicht beherrschender Aktionare™

= FFO 1 (aus Vermietung)

15) Der Nettozinsaufwand fiir Vermietung entspricht den ,Zinsen flir sonstige
Darlehen und Ausleihungen® aus Vermietung, ohne die nicht zahlungswirksame
Anpassung des beizulegenden Zeitwerts am Tag des Zugangs zuzliglich des
nominalen Zinsaufwands fiir Anleihen.

16) Nur laufende Ertragsteuern aus Vermietung.

17) Anteile nicht beherrschender Aktionére an der Tochtergesellschaft von
ADLER Brack Capital Properties N.V. (,BCP*), da der Anteil von ADLER lediglich
68,8 % betragt.

Ausgehend vom Gesamt-EBITDA wird das FFO 2 berech-
net (inkl. VerauRerungen und Projektentwicklungsaktivi-
taten). Das FFO 2 gibt die betriebliche Ertragskraft insge-

samt wieder.
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Berechnung des FFO 2 (inkl. VerduRerungen und
Projektentwicklungsaktivitaten)

Gesamt-EBITDA

(-) Nettozinsaufwand™
(-) Laufende Ertragsteuern®™®

(=)  Anteile nicht beherrschender Aktionare™

= FFO 2 (inkl. VerauRerungen und Projektentwick-
lungsaktivitaten)
18) Laufende Ertragsteuern geméak Abschluss verstehen sich ohne latente Steu-

ern und laufende Steuern aus der Verdukerung von Immobilien, die nicht zum
Kernbestand gehoren.

Die Beleihungsquote (LTV) zeigt an, inwieweit die Netto-
finanzverbindlichkeiten, berechnet als Buchwert der ver-
zinslichen Darlehen, Anleihen und sonstigen Finanzver-
bindlichkeiten abztiglich Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente, durch den Marktwert des Im-
mobilienportfolios gedeckt sind. Mit Hilfe dieser Kennzahl
gewahrleisten wir, dass Ausleihungen und beizulegender
Zeitwert unseres Immobilienportfolios in einem nachhalti-

gen Verhaltnis stehen.

Die Beleihungsquote wurde zur Anpassung an die Me-
thodik der ADLER Real Estate AG angepasst, und in die-
sem Zusammenhang wurde auch eine Anpassung der
Vergleichswerte fiir die vorangegangene Berichtsperio-
de vorgenommen. Die Nettofinanzverbindlichkeiten
sind um ausgewdhlte finanzielle Vermdgenswerte wie
Kaufpreisforderungen, gewdahrte Darlehen und gehalte-
ne Anleihen bereinigt. Der beizulegende Zeitwert der
Immobilien ist um fir Energiemanagement-Dienste ge-
nutzte Sachanlagen und Beteiligungen an Immobilien-

gesellschaften bereinigt.
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Berechnung der Beleihungsquote (LTV)
Anleihen, sonstige Darlehen und Ausleihungen

und sonstige Finanzverbindlichkeiten

(+) Wandelanleihen

(-) Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

(=) Ausgewahlte finanzielle Vermégenswerte™

(-) Aktive Vertragsposten

(-)  Als zur Verdufkerung gehalten klassifizierte
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten

= Nettofinanzverbindlichkeiten

(+) Beizulegender Zeitwert der Immobilien?®

(+) Beteiligungen an Immobiliengesellschaften’

= GAV (Bruttovermoégenswert)

= Beleihungsquote (LTV)

19) EinschlieRlich finanzielle Forderungen, Forderungen aus dem Verkauf von
Immobilienbeteiligungen und sonstige finanzielle Vermdgenswerte.

20) EinschlieRlich der Anlageimmobilien und Vorratsimmobilien zum beizulegen-
den Zeitwert und Anzahlungen fiir Anlageimmobilien und zu Handelszwecken
gehaltenen Immobilien sowie der fiir Energiemanagement-Dienstleistungen
genutzten Sachanlagen zu deren Buchwert am Bilanzstichtag.

21) EinschlieRlich der Investments in Finanzinstrumente und Beteiligungen an
verbundenen Unternehmen aus dem Konzernabschluss.

Wir sind der Auffassung, dass die in diesem Abschnitt be-
schriebenen alternativen Leistungsindikatoren die wich-
tigsten Kennzahlen zur Messung der operativen und fi-

nanziellen Leistung unserer Konzernaktivitdten darstellen.

Im Hinblick auf die Bewertung der betrieblichen Leistung,
des Nettowerts unseres Immobilienportfolios, des Ver-
schuldungsgrads des Konzerns und des aus den Ge-
schéftsaktivitdten des Konzerns erwirtschafteten Cash-
flow-Niveaus sind die vorstehend genannten alternativen
Leistungsindikatoren flir unsere Investoren unserer Ein-

schatzung nach gut geeignet.
Aufgrund von Rundungsdifferenzen kdnnen die Zahlen in

den Tabellen und im Fliektext von den exakt berechneten

Betrdgen abweichen.

Adler Group Geschéftsbericht 2020

Indikatoren der Portfolioentwicklung

Neben unseren finanziellen Leistungsindikatoren ver-
wenden wir auch die folgenden nicht-finanziellen operati-

ven Leistungsindikatoren.

Die Leerstandsquote setzt die leerstehenden Einheiten
unserer Immobilien (in m?) ins Verhéltnis zum gesamten
Immobilienbestand (in m2). Die Leerstandsquote dient
als Indikator fiir den aktuellen Stand der Vermietungs-

aktivitaten.

Die gewichtete Durchschnittsmiete pro m? bietet einen
Einblick in die durchschnittlichen Mietertrége der vermie-
teten Immobilien. Sie dient als Indikator flir den aktuellen

Stand der Vermietungsaktivitaten.

Beim flachenbereinigten Mietwachstum handelt es sich
um die Veranderungsrate der vom flachenbereinigten
Wohnimmobilienportfolio in den letzten zwdIf Monaten

erzielten Nettomieten.

Alle oben genannten nicht finanziellen Leistungsindika-
toren sind wichtige Treiber fir die Entwicklung der Miet-

ertrage.

Der insgesamt fiur Instandhaltung und Modernisierungs-
investitionen aufgewendeten Betrdge im Verhaltnis zur
vermietbaren Gesamtfldche unseres Portfolios sind wei-
tere operative Kennzahlen, die sicherstellen, dass die Mo-
dernisierungsinvestitionen in unseren Immobilienbestand

in einem angemessenen Verhéltnis stehen.

Geschaftsentwicklung

Zum 31. Dezember 2020 ist unser Portfolio nach dem Un-
ternehmenszusammenschluss mit der ADLER Real Estate
(ADLER) deutschlandweit diversifiziert. Zu Vergleichs-
zwecken sind die auf den folgenden Seiten aufgefiihrten
Zahlen fur den 31. Dezember 2019 Pro-forma-Zahlen und
wurden berechnet, um die Konsolidierung von ADLER in-

nerhalb der Adler Group abzubilden.
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Betrachtungen
des Portfolio-

schwerp

Regionale Aufteilung

Sonstige

39,4%

Top 7

6,9 %

Adler Group Geschéaftsbericht 2020

unkts

Aufteilung in
Geschéaftsbereiche

16,0 %

11.4 Mrd

GAV in EUR

Mietwohnungsportfolio Build-to-Hold-Projektentwicklung

mm Build-to-Sell-Projektentwicklung
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Regionale Aufteilung

Other

Diversifizierung in hochwertige
Top-Stadte in Deutschland

Wie links dargestellt ist das aktuelle Mietwoh-
nungsportfolio sehr stark auf Berlin fokussiert.
Mit Abschluss der Build-to-Hold-Projektentwi-
cklungen entsteht ein ausgewogeneres/diver-
sifiziertes Portfolio mit ca. 75 % der Immobilien

in den Top-7-Stadten in Deutschland.

Aufteilung in
Geschaftsbereiche

Schaffung eines diversifizierten
deutschen Wohnimmobilienportfolios

13 Mrd

sammensetzung unseres aktuellen Anlageim- GAV in EUR

Im unteren Teil der Seite zeigen wir die Zu-

mobilienportfolios mit einem beizulegenden
Zeitwert von 11,4 Milliarden EUR. Wir beab-
sichtigen, mit dem Bauabschluss der Build-to-
Hold-Projektentwicklungen in Zukunft ein
deutsches Wohnimmobilienportfolio im Wert
von 13 Milliarden EUR zu schaffen.

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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Unser Portfolio im Uberblick®

Nettomiet-

Beizu- Netto-  Mietren- ertrage

legender Beizu- mieter-  dite (ge- Leer- 2020ge- A flachen-

Zeitwert legender trage™  wichtete stand  wichtete bereinigter
Mio. Zeitwert Vermietbare Mio. Durch- Leer- A gegen- Miete Umsatz  Aufhol-
EUR EUR/m? Gesamt- EUR  schnitts- stand liber EUR/m?/ gegeniiber poten-
Standort 2020 2020 Einheiten flaiche m? 2020 miete) 2020 Vorjahr Monat Vorjahr zial
Berlin 4.461 3.248 19.864 1.373.475 17,2 26% 1,6% 0,3% 7,29 -0,7% -0,3%
Leipzig 456 1792 4746 254.629 18,0 3,9% 2,0% -1,4% 6,07 34% 206%
Wilhelmshaven 413 1.020 6.890 405194 257 6,2% 3,4% -2,0% 5,53 8,9% 12,5%
Duisburg 348 1141 4922 304.939 20,3 5,8% 1,3% -0,7% 5,67 2,2% 9,2%
Wolfsburg 157 1787 1.301 87.614 6,6 4,2% 1,9% 0,8% 6,47 09% 342%
Gottingen 146 1716 1377 85.238 6,2 42% 11% -0,5% 6,12 15% 333%

Cottbus 88 812 1.847 108.773 6,2 7,0% 6,7% 0,4% 513 71% 13,8%
Top 13 gesamt 6.776 2.214 48.276 3.061.018 232,8 34% 2,3% -0,3% 6,54 1,9% 8,6%
Sonstige 1.537 1144 21.446 1.344.247 85,3 5,5% 5,7% -0,6 % 5,72 3,0% 18,1%
Gesamt” 8.313 1.887 69.722  4.405.265 3181 38% 3.4% -0,6 % 6,30 2,2% 1,3%

(*) Alle Zahlen einschlieRlich Gewerbeeinheiten im Erdgeschoss und ohne Projektentwicklungen und Einheiten, die zurzeit renoviert werden. Die Zahlen fiir das Jahr
2019 wurden lediglich angegeben, um zu veranschaulichen, wie ADO und ADLER zusammenhé&ngen. Die Zahlen wurden anhand von gewichteten Durchschnittswer-
ten offentlich zuganglicher Informationen ermittelt.

(**) Annualisierte Nettomietertrage.

Portfolioentwicklung

Wohnimmobilien®

31. Dez. 2020 31. Dez. 2019

Anzahl der Einheiten

@-Miete/m2/Monat

Leerstand 3,4% 4,0%

(*) Alle Zahlen einschlieRlich Gewerbeeinheiten im Erdgeschoss und ohne Projektentwicklungen und Einheiten, die zurzeit renoviert werden. Die Zahlen fiir das Jahr
2019 wurden lediglich angegeben, um zu veranschaulichen, wie die Adler Group und ADLER Real Estate AG zusammenhangen. Die Zahlen wurden anhand von ge-
wichteten Durchschnittswerten 6ffentlich zugénglicher Informationen ermittelt.

Die Durchschnittsmiete pro Quadratmeter ist im Jahresverlauf auf 6,30 EUR gestiegen, wédhrend die Leerstandsquote auf

3,4% gesunken ist.

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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Flachenbereinigtes Mietwachstum®

LTM® 1. Jan. -
in % 31. Dez. 2020 31. Dez. 2019
Flachenbereinigtes Mietwachstum 2,2% 3,3%

(*) Alle Zahlen einschlieRlich Gewerbeeinheiten im Erdgeschoss und ohne Projektentwicklungen und Einheiten, die zurzeit renoviert werden. Die Zahlen fiir das Jahr
2019 wurden lediglich angegeben, um zu veranschaulichen, wie die Adler Group und ADLER Real Estate AG zusammenhangen. Die Zahlen wurden anhand von ge-
wichteten Durchschnittswerten 6ffentlich zuganglicher Informationen ermittelt.

(**) Letzte zwolIf Monate (Last Twelve Months, LTM).

Das Portfolio ohne Berlin generierte solides flachenbereinigtes Mietwachstum von 3,9%. Nach dem Inkrafttreten der
Berliner Mietenbegrenzung belduft sich das fir in Berlin befindliche Objekte erzielte flachenbereinigte Mietwachstum im
Jahr 2020 auf -0,7%. Das flachenbereinigte Mietwachstum fiir das Gesamtportfolio belief sich jedoch trotz des schwieri-

gen regulatorischen Umfelds und der anhaltenden Coronapandemie auf 2,2 %.

Unser voll integriertes, aktives Asset Management konzentriert sich auf Mietwachstum und verflgt fir die Verbesserung
aller entsprechend relevanten Komponenten jeweils liber eigene Strategien. Bei Einheiten, fiir die Modernisierungsbe-
darf besteht, investieren wir in die Qualitatssteigerung des Objekts, damit es den heutigen Standards und Vorschriften
entspricht. Bei unseren vermieteten Einheiten ist die korrekte und effiziente Anwendung regulatorischer Rahmenbedin-

gungen fir eine erfolgreiche Maximierung des Mietwachstums wesentlich.

Instandhaltung und Investitionen

1. Jan. - 1. Jan. -
In EUR/m? 31. Dez. 2020 31. Dez. 2019
Instandhaltung 6,3 8,6
Modernisierungsinvestitionen 24,4 261
Summe 30,7 34,7

FLACHENBEREINIGTES
MIETWACHSTUM

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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Instandhaltung und Investitionen

1. Jan. - 1. Jan. -
in Mio. EUR 31. Dez. 2020 31. Dez. 2019
Instandhaltung 30,5 40,8
Modernisierungsinvestitionen 118,4 124,3
Summe 148,9 1651

Die Gesamtinvestitionen in unser Portfolio beliefen sich auf 148,8 Millionen EUR. Die Kosten von 30,7 EUR pro m2 im

Jahr 2020 entsprachen unseren Planungen, inklusive Instandhaltungsaufwendungen.

Leerstandskategorien

Das aktive Asset Management verfolgt das Ziel, einerseits Leerstande zu minimieren und gleichzeitig die notwendige

Flexibilitdt zur Optimierung unseres Portfolios zu wahren.

Leerstand®

31. Dez. 2020 31. Dez. 2019
Leerstand gesamt (in Einheiten) 2.523 3.567
Leerstand gesamt (in m?) 149.369 191143
Leerstandsquote (Top 13) 2,3% 2,7%
Gesamtleerstandsquote 3,4% 4,0%

(*) Alle Zahlen einschlieBlich Gewerbeeinheiten im Erdgeschoss und ohne Projektentwicklungen und Einheiten, die zurzeit renoviert werden. Die Zahlen fiir das Jahr
2019 wurden lediglich angegeben, um zu veranschaulichen, wie die Adler Group und ADLER Real Estate AG zusammenhé&ngen. Die Zahlen wurden anhand von ge-
wichteten Durchschnittswerten 6ffentlich zuganglicher Informationen ermittelt.

Zum Ende des Jahres 2020 belief sich die EPRA-Leerstandsquote auf 4,9 % (2019: 2,7 %).

LEERSTANDSQUOTE

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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Wirtschafts-

bericht

Wirtschaftliche und
branchenspezifische
Rahmenbedingungen

Allgemeine Marktsituation

Die globale Coronapandemie hatte im Jahr 2020 weitrei-
chende Auswirkungen auf die Weltwirtschaft. Angesichts
schwer getroffener Industrielander gingen die weltweiten
Konjunkturaussichten 2020 um -2,7 % zurlick. Gegen Ende
des Jahres gab es erste Anzeichen einer leichten konjunk-
turellen Erholung; dennoch sind die allgemeinen Wirt-
schaftsaussichten Deutschlands stark von den aktuellen
Einschrankungen betroffen. Ende Méarz 2021 rief Kanzlerin
Angela Merkel die Landerchefs auf, den Lockdown min-
destens bis zum 18. April 2021 zu verldngern und Uber die
Osterfeiertage sogar zu verschéarfen, da das Land eine
dritte Welle der Coronapandemie durchlebt. Mit dem Aus-
bau der Impfprogramme hoffen die Staatsfihrungen so-
wohl weltweit als auch in Deutschland, dass die Einschran-
kungen bald aufgehoben werden kdnnen, sobald die
Infektionszahlen dies zulassen, und setzen auf eine bald

darauf einsetzende wirtschaftliche Erholung.

Laut dem Statistischen Bundesamt ging Deutschlands
Bruttoinlandsprodukt (BIP) 2020 um -4,9% zurlick, eine
unmittelbare Folge der Pandemie. Erfreulicherweise gab
es gewisse Anzeichen einer Verbesserung mit einem An-
stieg des deutschen BIP im dritten Quartal um +8,5% ge-
genliber dem zweiten Quartal. Das vierte Quartal brachte
weitere Anzeichen einer Stabilisierung mit einem BIP-
Wachstum um zuséatzliche +0,3% im Vergleich zum Vor-
quartal. Die Auswirkungen der Pandemie auf die Arbeits-

losigkeit sind jedoch mehr als deutlich. Zwischen

Dezember 2019 und Dezember 2020 stieg die Zahl der
Arbeitslosen um 562.000; damit erhdhte sich die Arbeits-
losenquote Deutschlands um +1,0 %-Punkte von 4,9 % zum
Jahresende 2019 auf 5,9% zum Jahresende 2020.

Die Industrieproduktion erwies sich dagegen als wider-
standsfahiger. Bevor das Coronavirus den européischen
Kontinent erreichte, stand der Umsatzindex flir das ge-
samte verarbeitende Gewerbe im Februar 2020 bei 102,7
(Destatis). Ende 2020 erreichte der Index einen Wert von
101,0 und naherte sich damit dem Niveau vor der Corona-
pandemie. Angesichts der widerstandsfdahigen Industrie
und der leichten allgemeinen Erholung prognostiziert das
Deutsche Institut fur Wirtschaftsforschung (DIW) eine
weitere Belebung der deutschen Wirtschaftsleistung mit
einem Anstieg von +3,0 % im Jahr 2021 und +3,8 % im Jahr
2022. Das zugrunde liegende Szenario geht von einer Si-
tuation mit Lockerungen und Schliekungen (,Notbrem-
se“) gemak dem im Méarz 2021in Deutschland verabschie-
deten Mehrstufenplan aus. Dieser Mehrstufenplan sieht
vor, dass Regionen mit einer Sieben-Tage-Inzidenz von
unter 50 neuen Fallen pro 100.000 Einwohner innerhalb
einer Woche umfassende Wiedereréffnungsmaknahmen

umsetzen kénnen.

Ein weiterer positiver Impuls kommt aus dem deutschen
Baugewerbe. Der Bausektor ist einer der Sektoren, die
2020 groRtenteils stabil blieben, und sein Volumen-
wachstum wird fiir 2020 auf +4 % auf 444 Milliarden EUR
geschatzt (DIW). Diese Stabilitat stiitzte sich zum Teil auf
die Européische Zentralbank, die ihren Hauptrefinanzie-
rungssatz unverdndert bei 0,00% beliek und damit die
Finanzierungskosten fiir Immobilieninvestoren auf niedri-

gem Niveau hielt.

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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Der deutsche Wohnimmobilienmarkt
im Uberblick

Der deutsche Wohnimmobiliensektor erwies sich im Jahr
2020 als ausgenommen widerstandsfdahig angesichts der
globalen Pandemie. Die Hauptgriinde hierfiir liegen in
der anhaltenden Knappheit und dem anhaltenden Bedarf
an Wohnimmobilien, die generell in ganz Deutschland zu
einer niedrigen Leerstandsquote flihren. Laut Destatis
wurden 2020 Baugenehmigungen fiir 368.400 Einheiten
erteilt, was einem Anstieg von 2,2% im Vergleich zum
Vorjahr entspricht. Von den zwischen Januar 2020 und
September 2020 erteilten Genehmigungen betrafen 59 %
Mehrfamilienhduser. Im Jahr 2019 legte das Institut der
deutschen Wirtschaft (IW) Zahlen vor, die den zunehmen-
den Wohnraummangel in Deutschland deutlich belegen:
Nach seiner Studie deckte die Anzahl der zwischen 2015
und 2018 fertiggestellten Wohnungen lediglich 80 % des

Gesamtbedarfs.

Aufgrund von Kapazitdtsengpassen im Bausektor stieg
die Zahl der fertiggestellten Einheiten nicht mit derselben
Dynamik wie der Bedarf. Allerdings ist zu beachten, dass
angesichts von 293.002 fertiggestellten Wohnungen im
Jahr 2019 die Vergleichsbasis héher lag als in allen voran-
gegangenen Jahren seit 2001. Infolge der Kapazitdatseng-
passe belief sich der Riickstand an genehmigten aber
noch nicht fertiggestellten Einheiten im Juni 2020 auf ins-
gesamt 740.400.

Zusatzlich bleibt die Nachfrage nach Wohnraum vor allem
in den Grofstadten, grokeren Ballungsréaumen und im
Umland dieser Stadte strukturell hoch. Laut Destatis leb-
ten 2019 12,7 % der Stadtbevdlkerung in beengten Wohn-
verhéltnissen; in den Randbezirken betrug dieser Anteil
5,5%, in landlichen Gebieten 4,0 %. Angesichts der gerin-
gen Anzahl an Fertigstellungen im Jahr 2020 und der an-
haltenden aktuellen Herausforderungen sehen wir keine

eindeutigen Anzeichen fir eine Trendwende.
Die hohe Nachfrage und die anhaltende Angebotsknapp-

heit hatten einen Anstieg des Immobilienpreisindex um

eine durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate von 6,5%

Adler Group Geschéftsbericht 2020

(Destatis) zwischen Méarz 2016 und Méarz 2020 zur Folge.
Im selben Zeitraum stiegen die Mietpreise in Deutschland
jahrlich um +3,5% an (Catella). Die enorme Finanzkraft der
institutionellen Investoren, die sich kontinuierlich auf der
Suche nach neuen Anlagemaoglichkeiten befinden, sorgte
in ganz Deutschland fiir steigende Kaufpreise und damit
sinkende Renditen. Die grundlegenden Marktperspekti-
ven flr deutsche Wohnimmobilien sind infolge liberbevdl-
kerter Stadte und des begrenzten Neuangebots auf dem
Markt positiv. Dennoch gilt, je langer die Pandemie an-
dauert, desto groker wird das Risiko geringerer Mietstei-

gerungen oder einer Stagnation.

Der Wohnimmobilienmarkt in Berlin

Die Bevolkerung der deutschen Hauptstadt nahm zwi-
schen 2003 und 2020 um +11,5% zu. Nach dem starksten
gemessenen Wachstum im Jahr 2016 schwachte das Be-
vOlkerungswachstum jedoch ab und verzeichnete 2020
sogar einen leichten Rickgang um -0,2% (Destatis). Der
Bevolkerungsriickgang ist in erster Linie auf die sinkende
Anzahl von Zuwanderern aus dem Ausland aufgrund der
strengen Reisebeschrankungen zurlickzufiihren. Trotz der
ricklaufigen Wachstumszahlen erwartet Destatis ein Be-
volkerungswachstum von rund +3,6 % bis 2030, was die

Nachfrage nach zuséatzlichem Wohnraum unterstreicht.

Um mit der zunehmenden Nachfrage nach Wohnraum
Schritt zu halten, geht JLL von einem Jahresbedarf an
18.500 neuen Wohnungen bis 2030 aus. Die Einflihrung
des Berliner Mietendeckels wirkt sich jedoch auf das An-
gebot auf dem Mietmarkt aus, insbesondere fir Be-
standsimmobilien. 2020 biiRte der Markt deutlich an Tie-
fe ein,dabiszu 70 % weniger bestehende Mietwohnungen
gegenliber dem Vorjahr angeboten wurden. Wahrend
der Bedarf steigt, stagniert die Anzahl der Fertigstellun-
gen angesichts der zunehmenden Knappheit des verflig-
baren Baulands. Letzteres in Verbindung mit der sinken-
den Anzahl an erteilten Baugenehmigungen im Jahr
2020 fuhrte in der zweiten Jahreshalfte 2020 zu einem
Anstieg der durchschnittlichen Angebotsmieten gegen-
Uber dem Vorjahr um 6,0% auf 13,30 EUR/m?2; hauptur-

sachlich fir das Wachstum waren das Neubau- und das

Luxussegment. Im niedrigeren Preissegment (niedrigste
10% aller Mietangebote) gingen die Monatsmieten um
4,2% gegentiber dem Vorjahr auf 8,00 EUR/m?2 zurtick.
Ferner stiegen die durchschnittlichen Angebotspreise
fir Eigentumswohnungen in der zweiten Jahreshalfte
2020 gegentiiber dem gleichen Zeitraum im Vorjahr um
6,0 % auf 4,980 EUR/m=2. Infolgedessen blieb die Spitzen-

anfangsrendite in Berlin stabil bei 2,8 %.

Ertragslage

Zu Beginn des zweiten Quartals 2020 erlangte die Adler
Group die Beherrschung tiber ADLER und deren Tochter-
gesellschaften und konsolidierte diese Gesellschaften
erstmalig. Zu Beginn des dritten Quartals 2020 erlangte
die Adler Group die Beherrschung tber Consus und de-
ren Tochtergesellschaften und konsolidierte diese Ge-
sellschaften erstmalig. Ein Vergleich mit den Zahlen des

Vorjahres ist daher nur begrenzt moglich.

Insgesamt erhdhten sich die Umsatzerlése im Berichts-

jahr dadurch. Der Verkauf eines Portfolios im Jahr 2019

EBITDA
EBITDA aus Vermietung
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und der Berliner Mietendeckel hatten einen gegenlaufig

wirkenden Effekt.

Die erstmalige Konsolidierung von ADLER trieb die Ertra-
ge aus Vermietung und das EBITDA aus Vermietung im

Vergleich zum Vorjahr deutlich in die Hohe.

Zum 31. Dezember 2020 beliefen sich die ausstehenden
verzinslichen Verbindlichkeiten auf insgesamt ca. 8,0 Mil-
liarden EUR. Zum Jahresende belief sich der durchschnitt-
liche Zinssatz aller ausstehenden Verbindlichkeiten auf
3,0% mit einer gewichteten Laufzeit von ca. 3,3 Jahren.
Zum 31. Dezember 2020 standen die gewichteten Fremd-
kapitalkosten fiir Ertrage erwirtschaftende Vermdgens-
werte bei rund 2,0 % mit einer durchschnittlichen Laufzeit
von 3,8 Jahren. Der gewichtete Durchschnitt der Fremd-
kapitalkosten liegt bei Consus etwa bei 6,6% mit einer

durchschnittlichen Laufzeit von 1,8 Jahren.
Der Anstieg der sonstigen Nettofinanzierungskosten ist

auf die Erstkonsolidierung von Consus in den Konzernab-

schluss zurlickzufiihren.

Fir das Geschéftsjahr bis zum  Fir den 3-Monatszeitraum bis zum

In TEUR 31. Dez. 2020  31. Dez. 2019 31. Dez. 2020  31. Dez. 2019
Nettomietertrage 293.387 134141 90.164 32.414
Ertrage aus Gebaudediensten und weterberechneten Mietnebenkosten 90519 7431 27620 1664
Ertrdge aus Vermietung 383.906 141.572 117.793 34.078
Kosten der Vermletung .................................................................................................. (153274) ................ (32953) ................. (51357) .................. (9050)
Nettobetriebsergebnis (NOI) aus Vermietung 230.633 108.619 66.435 25.028
NOI-Marge aus Vermietung (%) 78,6 % 81,0% 73,7% 77,2%
Gememkosten aus Vermletung ....................................................................................... (43619) ................. (16622) .................. (13193) .................. (5406)
EBITDA aus Vermietung 187.014 91.997 53.244 19.622
EBITDA-Marge aus Vermietung (%) 63,7 % 68,6 % 591% 60,5 %
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Gesamt-EBITDA FFO 2

Fiir das Geschaéftsjahr bis zum  Fir den 3-Monatszeitraum bis zum Fiir das Geschéftsjahr bis zum  Fiur den 3-Monatszeitraum bis zum
In TEUR 31. Dez. 2020  31. Dez. 2019 31.Dez. 2020  31. Dez. 2019 In TEUR 31. Dez. 2020 31.Dez. 2019 31.Dez. 2020 31. Dez. 2019
Ertradge aus Vermietung 383.906 141.572 17793 34.078 Gesamt-EBITDA 247.349 95.887 89.639 20.051

Ertradge aus VerduRerungen von Immobilien im Vorratsvermégen 218.667 - 10.355 - - (2.081) -
Ertrdge aus dem Verkauf von zu Handelszwecken gehaltenen Immobilien 6.637 14.948 1.913 2.817
Umsatzerlose 758.737 156.520 341.856 36.895 Anz. Aktien®) 79.771 44163 107116 44193
Kosten der Vermietung (153.274) (32.953) (51.357) (9.050) FFO 2 je Aktie 1,59 1,47 0,49 0,30
Sonstige betriebliche Kosten fiir Projektentwicklung und Verkauf von (330162) (1.058) (218.242) (2.388) (*) Die Anzahl der Aktien entspricht dem gewichteten Durchschnitt wahrend der entsprechenden Berichtsperiode.
Eigentumswohnungen
Nettobetriebsergebnis (NOI) 275.302 112.509 72.256 25.457
Gemeinkosten aus Vermietung (43.619) (16.622) (13193) (5.406)
................................................................................................................................................................................................................................................ hflow
Gemeinkosten fiir Projektentwicklung und Verkauf von Eigentumswohnungen (24.114) - (9.205) - Cas o
Erhéhung des beizulegenden Zeitwerts von Build-to-Hold 39780 39780
Entwicklungsprojekten : ) : ) Der Cashflow des Konzerns gliedert sich wie folgt auf:
Gesamt-EBITDA 247.349 95.887 89.639 20.051
Cashflow
Fur das Geschaéftsjahr bis zum
In TEUR 31. Dez. 2020 31. Dez. 2019
Nettozahlungsmittel aus betrieblicher Té&tigkeit 120.304 88.764
Nettozahlungsmittel aus Investitionstatigkeit (178.368) 269.061
Nettoertrige aus Betelligungen, die nach der Equity-Methode bewertet werden (5.666) i (4.293) T ST
Nettozahlungsmittel aus Finanzierungstétigkeit (136.299) 1767
EBT 348,542 684.021 206.228 20706 s R s s
Veranderungen der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente (194.363) 359.593
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente am Anfang des Berichtsjahres 387.558 27965
FFO Im Rahmen von Unternehmenszusammenschliissen erworbene Zahlungsmittel 178.379
und Zahlungsmitteldquivalente, netto '
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente am Ende des Berichtsjahres 371.574 387.558

FFO 1 (aus Vermietung)
Fiir das Geschaéftsjahr bis zum  Fir den 3-Monatszeitraum bis zum

In TEUR 31. Dez. 2020 31.Dez. 2019 31.Dez. 2020 31. Dez. 2019
EBITDA aus Vermietung 187.014 91.997 53.244 19.622
Nettozmsaufwand(70157) .................. ( 27183)(19811)(6761)
LaufendeErtragsteuem .................................................................................................... (3648) .................... (1641) ..................... 1 040(49)
Ante”emchtbeherrschenderAktlonare ......................................................................... (6080) ................... (2081) ............................. .
FFO 1 (aus Vermietung) 107128 63173 32.390 12.812
Anz Aktlen“ ........................................................................................................................ 7 97 71 ................... 44163 ................... 107116 ................... 44193
FFO 1 je Aktie 1,34 1,43 0,30 0,29

(*) Die Anzahl der Aktien ergibt sich aus dem gewichteten Durchschnitt fiir die entsprechenden Berichtsperiode.
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Vermoégens- und Finanzlage

Die Bilanzstruktur des Konzerns hat sich im Verlauf des Jahres grundlegend gedndert. Dies ist auf den Umstand zu-
rickzufiihren, dass ADLER und Consus zum ersten Mal in den Konzernabschluss einbezogen wurden. Daher ist ein

Vergleich mit den Zahlen des Vorjahres nur begrenzt moglich.

Finanzlage

Fir das Geschéftsjahr bis zum
In TEUR 31. Dez. 2020 31. Dez. 2019
Anlageimmobilien und Anzahlungen fiir Anlageimmobilien 10.110.842 3.630.753
Sonstlgelangmstlge Vermogenswerte ......................................................................................................................... 1839086 ........................ 3 01388
Langfristige Vermégenswerte 11.949.928 3.932.141
ZahlungsmlttelundBaremlage .......................................................................................................................................... 371574 ....................... 387558
Vorrate ............................................................................................................................................................................. 1254460 ......................... 2 5860
Sonstlgekurzfnstlge Vermogenswerte ........................................................................................................................... 1122316 ......................... 5 0906
Kurzfristige Vermégenswerte 2.748.350 464.324
Zur VerduBerung gehaltene kurzfristige Vermégenswerte 139.361 -
Summe Aktiva 14.837.639 4.396.465
VerzmS“CheVerbmd“Chkelten ....................................................................................................................................... 7 9654291331584
.é Onstlgeverbmd“Chkelten ................................................................................................................................................ 994174 ........................ 12 7 086
Pass Ivelateme . steuem .................................................................................................................................................... 93 3 266 ....................... 23 9 3 47
Als zur VerduRerung gehalten klassifizierte Verbindlichkeiten 27.271 -
Summe Verbindlichkeiten 9.920.097 1.698.017
Den Eigentiimern der Gesellschaft zuzurechnendes Eigenkapital 4145.531 2.646.792
NIChtbeherrSChendEAme”e772011 .......................... 51653
Summe Eigenkapital 4.917.542 2.698.445
Summe Passiva 14.837.639 4.396.465
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Die nachstehenden Tabellen zeigen die neuen EPRA-NAV-Kennzahlen im Sinne der neuen Best Practice-Empfehlun-

gen der EPRA und einen Vergleich mit den vorherigen EPRA-NAV-Definitionen.

EPRA-NAV Fir das Geschaéftsjahr bis zum 31. Dez. 2020

NAV NRV NTA NDV

Den Eigentiimern der Gesellschaft zuzurechnendes Eigenkapital

Grunderwerbsteuer - 823.709 576.483 -
NAV 5.213.874 6.037.159 4.442.583 2.663.966
AnZAktlen117510117510117510 .................. 117510
NAV je Aktie 22,67
Wandelanleihen 97623
EPRA-NRYV voll verwéssert 6.134.782 4.540.205 2.761.588
AnZAktlen(verwassert)119427119427“9427 ................. 119427
EPRA-NRYV je Aktie voll verwéassert 44,47 51,37 38,02 2312
EPRA-NAV Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dez. 2019
NAV NRV NTA NDV
Den Eigentiimern der Gesellschaft zuzurechnendes Eigenkapital 2.646.792 2.646.792 2.646.792 2.646.792
NQUbewertungvonvorraten1341013410 ...................... 13410 ................... 13410
Latentesteuem .......................................................................................................... 257249 ................... 257249 ................... 257249
GESChaﬂSOderFlrmenwert
BeamegenderzenwertderFmanzmstrumeme ............................................................ 6150 ........................ 6150 ........................ 6150
Be|zu|egenderZenwertderfestverZInSIIChenVerbdeICthIten ................ (30391)
Grunderwerbsteuer ................... 3 24483 .................... 181233
NAV 2.923.601 3.247.784 3104.823 2.629.811
AnZAktlen ..................................................................................................................... 44195 ...................... 44195 ...................... 44195 .................. 44195
NAV je Aktie 66,15 73,49 70,25 59,51
Wandelanlelhen156334156334 ................... 156334 ................ 156334
EPRA-NRYV voll verwéssert 3.079.935 3.404.118 3.261157 2.786.145
AnZAktlen(Verwassert)4692946929 .................... 46929 ................. 46929
EPRA-NRYV je Aktie voll verwéassert 65,63 72,54 69,49 59,37
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Beleihungsquote

Die Finanzierung der Immobilien erfolgt im Rahmen einer konservativen Finanzierungsstrategie mit einem Mix aus be-

BELEIHUNGSQUOTE (LTV)

sicherten Hypothekendarlehen und Kapitalmarktinstrumenten.

Finanzierung
Fir das Geschéftsjahr bis zum
In TEUR 31. Dez. 2020 31. Dez. 2019
Unternehmensanleihen, sonstige Darlehen und Ausleihungen und sonstige Finanzverbindlichkeiten 7.653.457 1.223.201
Wandelanlelhen311972156334
.i ahlungsmlttel . u nd Zahlungsmlttelaq uwale nte ............................................................................................................ (371 574) ....................... (3 87 558 ) .
Ausgewahltefmamle“e Vermogenswerte() ................................................................................................................ (“94587) .......................... (98871)
Vertragssaldo(136606)
AlszurveraugerunggehaltenklasstIerteVermogenswerteundverbmd“Chkelten ............................................... (112090)
Nettofinanzverbindlichkeiten 6.150.293 893.106 GEWICHTETE MONATLICHE FLACHENBERElNlGTES
Beizulegender Zeitwert der Immobilien (einschlieRlich Anzahlungen) @-WOHNMIETE MIETWACHSTUM
Baemgunge nan|mmob”|engese”schaften ..................................................................................................................... o
Bruttovermogenswert (GAV) 11.515.427 3.856.181
Netto-Beleihungsquote 53,4% 23,2%
Netto-Beleihungsquote ohne Wandelanleihen 50,7 % 19,1%

EUR/M2/MONAT

(*) EinschlieRlich der finanziellen Forderungen (627 Millionen EUR), Forderungen aus dem Verkauf von Immobilienbeteiligungen (325 Millionen EUR) und sonstigen
finanziellen Vermégenswerten (243 Millionen EUR).

2,2 %

Die Beleihungsquote wurde zur Anpassung an die Methodik der ADLER Real Estate AG angepasst, und in diesem
Zusammenhang wurde auch eine Anpassung der Vergleichswerte fiir die vorangegangene Berichtsperiode vorge-

nommen. Die Nettofinanzverbindlichkeiten sind um ausgewahlte finanzielle Vermogenswerte wie Kaufpreisforde-

ERTRAGE AUS
VERMIETUNG

LEERSTAND TE
rungen, gewdhrte Darlehen und gehaltene Anleihen bereinigt. Der beizulegende Zeitwert der Immobilien ist um fir e selte

Energiemanagement-Dienste genutzte Sachanlagen und Beteiligungen an Immobiliengesellschaften bereinigt.

Zum Bilanzstichtag betrug unsere Beleihungsquote (LTV-Ratio) 53,4 %. Der Anstieg resultiert aus der Konsolidierung
von ADLER und Consus.
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Wesentliche
Ereignisse in der
Berichtsperiode
und Nachtrags-

bericht

A. Am 30. Januar 2020 erklérte die Weltgesundheitsbe-
hérde (WHO) den Ausbruch des Coronavirus zu einer ge-
sundheitlichen Notlage von internationaler Tragweite.
Seit dem 11. Marz 2020 stuft die WHO die Ausbreitung

des Coronavirus als Pandemie ein.

Am 25. Méarz 2020 verabschiedete die Bundesregierung
ein Maknahmenpaket zur Abmilderung der Folgen des
Coronavirus, das auch Miet- und Leasingvertrage betraf.
Wegen Mietschulden aus dem Zeitraum zwischen dem 1.
April 2020 und dem 30. Juni 2020 durften Vermieter das
Mietverhaltnis nicht kiindigen, sofern die Mietschulden
auf den Auswirkungen der Pandemie beruhten und der
Mieter dies glaubhaft darlegen konnte. Die Ubergangs-

regelung der Bundesregierung lief zum 1. Juli 2020 aus.

Die Adler Group Uberprift laufend die Auswirkungen der
Coronakrise auf ihr Geschéft. Die in diesem Konzernab-
schluss angegebenen Bewertungen der Anlageimmobi-
lien, finanziellen Vermogenswerte und Finanzverbindlich-
keiten zum 31. Dezember 2020 spiegeln die zu diesem
Zeitpunkt bestehenden wirtschaftlichen Bedingungen
wider. Die Gesellschaft erwartet keine wesentlichen Aus-
wirkungen der Krise auf die Mietertrage. Die Mieten in
Deutschland steigen noch immer an, und auch die Nach-

frage nach Wohnraum wachst. Daher ist das Risiko des

Adler Group Geschaéftsbericht 2020

Verlusts von Mietern und des hohen Vermietungsstands
durch eine Veranderung der allgemeinen Bedingungen
auf den Wohnimmobilienméarkten gering. Auch verfligt
die Gesellschaft tber ausreichende Finanzierungsquel-
len, um den weiteren Betrieb sicherzustellen, sollte die
Gesellschaft mit der Aussetzung von Mietertrdgen kon-

frontiert werden.

B. Am 15. Dezember 2019 beschloss die Gesellschaft, den
Aktiondren der ADLER Real Estate AG (,ADLER") ein frei-
williges 6ffentliches Ubernahmeangebot in der Form ei-
nes Umtauschangebots (,Umtauschangebot®) zu unter-
breiten. Fur jede angebotene ADLER-Aktie bot die Adler
Group 0,4164 neue Aktien der Adler Group als Gegenleis-
tung. Die angebotenen Aktien der Adler Group wurden
am 31. Marz 2020 ilber eine Kapitalerhohung geschaffen,
indem das genehmigte Kapital der Adler Group gemaf §
5 ihrer Satzung (auf Grundlage eines Beschlusses des
Verwaltungsrats der Adler Group) ausgelbt wurde. Die
Frist fir das Umtauschangebot lief am 25. Marz 2020 mit
einer Annahmerate von 91,93 % aus. Die neu ausgegebe-
nen Aktien der Adler Group sind seit dem 9. April 2020 an
der Frankfurter Wertpapierborse notiert. Am 9. April 2020
trat die Bestellung von Maximilian Rienecker, Co-CEO von
ADLER, zum Co-CEO der Adler Group durch den Verwal-

tungsrat in Kraft.

Die Transaktion wird als Unternehmenszusammenschluss
im Sinne von IFRS 3 behandelt. Der Erwerbszeitpunkt, zu
dem die Adler Group die Beherrschung tber ADLER er-
langte, ist der 9. April 2020. Zu diesem Zeitpunkt war die
letzte Bedingung fiir den Abschluss der Transaktion er-
fullt. Aus Griinden der Einfachheit wurde die Erstkonsoli-
dierung von ADLER und ihrer 231 Tochtergesellschaften
zum 1. April 2020 vorgenommen. Fur weitere Informatio-

nen wird auf Anhang Ziffer 5A verwiesen.

Das Closing des Umtauschangebots |6ste Kontrollwech-
selrechte aus, unter anderem in Bezug auf ein Uberbrii-
ckungsdarlehen in Hohe von 885 Millionen EUR der AD-
LER sowie sonstige Finanzierungen der ADLER bzw. ihren
Tochtergesellschaften. Am 9. April 2020 refinanzierte die
Adler Group das Uberbriickungsdarlehen der ADLER in
Hoéhe von 885 Millionen EUR mit einem Uberbriickungs-
darlehen in Héhe von 885 Millionen EUR aus der Uber-
briickungskreditlinie in Hohe von 3.463 Millionen EUR,
die J.P. Morgan Securities Plc, J.P. Morgan AG und J.P.
Morgan Europe Limited der Adler Group urspriinglich am
15. Dezember 2019 in der jeweils geltenden H6he ge-
wahrten. Die Uberwiegende Mehrheit der anderen Glau-
biger von Finanzierungen mit Kontrollwechselrechten
verzichteten auf ihre Kontrollwechselrechte. Daher hat
die Adler Group noch keine weiteren Darlehen im Rah-
men der Uberbriickungskreditlinie in Anspruch genom-
men. Die nominale Obergrenze der Uberbriickungskre-
ditlinie wurde zum 31. Dezember 2020 auf 885 Millionen
EUR gesenkt.

Am 28. April 2020 beschloss der Verwaltungsrat, zwi-
schen der Gesellschaft (als beherrschendem Unterneh-
men) und der ADLER (als dem beherrschten Unterneh-
men) zur weiteren Umsetzung der Integration der beiden
Unternehmen den Abschluss eines Beherrschungsver-
trags gemak § 291 ff. Aktiengesetz (AktG) einzuleiten.
Dies beinhaltet unter anderem die Ernennung eines Gut-
achters zur Durchfiihrung der erforderlichen Unterneh-
mensbewertung nach IDW S1. Darliber hinaus unterliegt
der Abschluss des Beherrschungsvertrags noch weiteren
Voraussetzungen, wie beispielsweise der Zustimmung

der Hauptversammlung von ADLER.
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Am 13. Mai 2020 erhdhte die Gesellschaft durch Be-
schluss einer ordnungsgemadaR befugten Vertretung des
Verwaltungsrats das gezeichnete Kapital der Gesellschaft
im Rahmen des genehmigten Kapitals und gab insgesamt
174.833 neue dematerialisierte Stammaktien ohne Nenn-
wert gegen Sacheinlage von ADLER-Aktien im gleichen
Verhéltnis (0,4164) aus, um einem ADLER-Aktionéar ent-
gegenzukommen, der aufgrund eines technischen Feh-
lers bei seiner Depotbank nicht am Umtauschangebot

teilnehmen konnte.

Zum 31. Dezember 2020 halt die Adler Group 93,89 % der
ausgegebenen ADLER-Aktien.

C. Die Gesellschaft hat am 15. Dezember 2019 zudem
eine Vereinbarung mit mehreren Aktiondren der Consus
Real Estate AG (,Consus®) Giber den Erwerb von 22,18 %
der ausgegebenen Aktien abgeschlossen. Darlber hin-
aus vereinbarte die Gesellschaft eine Kaufoptionsver-
einbarung uber den Erwerb von weiteren 50,97% an
Consus mit dem Hauptaktionadr von Consus. Schlieflich
hat sich die Gesellschaft dazu verpflichtet, im Falle der
Ausilibung der Kaufoption auch ein freiwilliges offentli-
ches Ubernahmeangebot fiir die verbleibenden Aktien
der Consus zu unterbreiten. Zum 31. Dezember 2019 hat
die Gesellschaft 18,62 % der Aktien an Consus erwor-
ben. Die verbleibenden 3,56 % der Consus-Aktien wur-

den im Januar 2020 erworben.

Am 9. April 2020 leitete die Adler Group die Konsolidie-
rung von ADLER ein, welche 3,02 % der Aktien an Consus
hielt. Zusammen mit ADLER hélt die Adler Group damit
25,20 % der ausgegebenen Consus-Aktien.

Am 17. Juni 2020 erhdhte Consus sein gezeichnetes Kapi-
tal um 24.750.000 EUR auf 161.331.507 EUR. Die Kapital-
erhohung erfolgte durch die Ausgabe von insgesamt
24.750.000 Inhaberaktien mit einem anteiligen Betrag am
gezeichneten Kapital von 1,00 EUR je Aktie.

Am 29. Juni 2020 entschloss sich der Verwaltungsrat der

Gesellschaft, die Kaufoption auszuiliben, um die Beherr-

schung Uber Consus zu erlangen. Die Kaufoption wurde
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in mehreren Tranchen abgewickelt und beinhaltet die
Ubertragung von bestehenden Aktien sowie die Ausgabe
neuer Aktien an der Adler Group, jeweils zugunsten des
Consus-GroRaktiondrs. Die Abwicklung der Kaufoption
erfolgte unter dem Vorbehalt einer erfolgreichen Bezugs-
rechtsemission (450 Millionen EUR), welche die Gesell-
schaft am 2. Juli 2020 angekiindigte und die noch durch
die Behorden zugelassen werden musste. Demzufolge
befand die Gesellschaft zum 30. Juni 2020, keine Beherr-
schung uber Consus erlangt zu haben. Die Adler Group
Uberpriifte ihre Beteiligung an Consus und stellte fest,
dass der Konzern unter anderem aufgrund seiner derzei-
tigen Stimmrechte, der fehlenden Vertretung in den Gre-
mien der Gesellschaft, der relativen Groke und der Ver-
teilung der Anteile anderer Aktiondare zum 30. Juni 2020
Uber keinen maRkgeblichen Einfluss verfiigt. Zudem ist
diese Option zum Ende Juni 2020 nicht umsetzbar, da die
fir den Abschluss erforderlichen Genehmigungen nicht
nur formaler Natur sind. Daher wurde die Beteiligung als
finanzieller Vermodgenswert klassifiziert und zum beizule-

genden Zeitwert bewertet.

Um den Umfang der Bezugsrechtsemission auf 450 Milli-
onen EUR zu begrenzen, entschied der Verwaltungsrat,
der Hauptversammlung der Adler Group die Aussetzung
samtlicher Dividendenausschittungen fiir das Geschafts-

jahr 2019 zu empfehlen.

Mit der Auslibung zum 2. Juli 2020 wurde die Kaufoption
erfolgreich abgewickelt und die Adler Group hat die Be-
herrschung tiber Consus erlangt. Im Rahmen der Abwick-
lung der Kaufoption gab die Adler Group 1.946.093 neue
Aktien aus und Ubertrug 14.692.889 bestehende Aktien
(eigene Aktien), die zuvor von ADLER gehalten wurden,
an den Hauptaktionar von Consus, Aggregate Holdings
S.A. (,Aggregate®), im Austausch gegen 69.619.173 Con-
sus-Aktien. Somit hielt Aggregate ca. 22,5% an der Adler
Group und die Adler Group ca. 64,95% an Consus.

Die Transaktion wird als Unternehmenszusammenschluss
im Sinne von IFRS 3 behandelt. Der Erwerbszeitpunkt, zu
dem die Adler Group die Beherrschung tiber Consus er-

langte, ist der 2. Juli 2020. Zu diesem Zeitpunkt war die
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letzte Bedingung fiir den Abschluss der Transaktion er-
fullt. Aus Griinden der Einfachheit wurde die Erstkonsoli-
dierung von Consus und der 188 Tochtergesellschaften
von Consus zum 1. Juli 2020 vorgenommen. Fir weitere

Informationen wird auf Anhang Ziffer 5B verwiesen.

Am 21. Juli 2020 schloss die Adler Group die am 2. Juli
2020 lancierte Bezugsrechtsemission in H6he von 450
Millionen EUR erfolgreich ab. Die liberwiegende Mehrheit
der Zeichnungsrechte (rund 98 %) wurde ausgelibt. Die
verbleibenden Aktien in H6he von weniger als 0,8 Millio-
nen wurden in einer Privatplatzierung nicht bezogener
Aktien (Rump Placement) angeboten. Nach der Kapitaler-
héhung hat die Gesellschaft 104.785.930 Aktien im Um-
lauf. Der Bruttoerlds aus der Bezugsrechtsemission be-
lauft sich auf 457 Millionen EUR.

Nach Abwicklung der Kaufoption plante die Adler Group
urspringlich, allen Consus-Aktionaren ein freiwilliges 6f-
fentliches Ubernahmeangebot iiber den Erwerb ihrer
Consus-Aktien in der Form eines Umtauschangebots
(,Erwerbsangebot”) zu unterbreiten. Im Dezember 2020
erhodhte der Konzern seine Mehrheitsbeteiligung an Con-
sus von ca. 64,95% auf ca. 93,94 %, indem er im Rahmen
einer Kapitalerhdhung gegen Sacheinlage mit mehreren
Aktiondren von Consus Aktienkaufvertrdge abschloss.
Der Konzern erwarb weitere 46.780.535 Consus-Aktien
im Tausch gegen 12.724.303 neue Aktien der Adler Group.
Die Ausgabe der neuen Aktien der Adler Group erfolgte
zu einem Umtauschverhaltnis von 0,272 neue Aktien der
Adler Group fiir jede Consus-Aktie. Vor diesem Hinter-
grund hat sich der Konzern gegen das geplante offentli-
che Ubernahmeangebot in Form eines Tauschangebots
an alle Aktiondre von Consus entschieden. Der Verwal-
tungsrat beabsichtigt, ein Verfahren zum maoglichen Ab-
schluss eines Beherrschungsvertrags zwischen der Adler
Group als beherrschendem Unternehmen und Consus als
beherrschtem Unternehmen (,Beherrschungsvertrag®) in
die Wege zu leiten, um die Eingliederung von Consus in

den Konzern zu unterstiitzen.

D. Am 25. Mé&rz 2020 beschloss die Gesellschaft, den Ak-
tionaren der WESTGRUND Aktiengesellschaft (,Zielgesell-
schaft) ein freiwilliges o6ffentliches Ubernahmeangebot
(,Ubernahmeangebot®) fiir den Kauf aller Inhaberaktien an
der Zielgesellschaft zu unterbreiten, wobei jede Aktie ei-
nen Anteil am Grundkapital der Zielgesellschaft von 1,00
EUR reprasentiert (die ,WESTGRUND-Aktien“). Die Gegen-
leistung erfolgt in bar und entspricht mindestens dem an-
hand einer Bewertung der Zielgesellschaft ermittelten
Wert des Unternehmens je WESTGRUND-Aktie (8 31 Abs. 1,
2 und 7 Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz
(WpUG) in Verbindung mit § 5 Abs. 4 der WpUG-Angebots-
verordnung (WpUG-AngebVO)).

Zudem beschloss die Adler Group am 17. April 2020, zu-
sammen mit dem Ubernahmeangebot auch ein Abfin-
dungsangebot zu unterbreiten, das erforderlich ist, um
die Borsenzulassung der WESTGRUND-Aktien am regu-
lierten Markt der Borse Disseldorf einzustellen (§ 39 Abs.
2 und 3 Borsengesetz (BorsG)) (,Delisting-Erwerbsange-
bot* und zusammen mit dem Ubernahmeangebot ,Uber-

nahme- und Delisting-Erwerbsangebot®).

Am 6. Mai 2020 verdffentlichte die Adler Group das Uber-
nahme- und Delisting-Erwerbsangebot und bot an, alle
WESTGRUND-Aktien gegen Zahlung einer Gegenleistung
von 11,74 EUR in bar je WESTGRUND-Aktie zu Uberneh-
men. Dies entspricht dem anhand einer Bewertung der
Zielgesellschaft ermittelten Wert des Unternehmens zum
16. April 2020 (8 39 Abs. 3 Satz 4 BorsG in Verbindung mit
§ 31 Abs. 1,2 und 7 WpUG und § 5 WpUG-AngebVO).

Nach dem Unternehmenszusammenschluss mit ADLER
hielt die Adler Group vor der Annahmefrist des Ubernah-
me- und Delisting-Erwerbsangebots indirekt 77.093.817
WESTGRUND-Aktien. Dies entspricht zum Datum der Ver-
offentlichung des Erwerbsangebots ca. 96,88% des ge-
zeichneten Kapitals und der Stimmrechte von WEST-
GRUND. Damit hat die Gesellschaft den fir einen
Ubernahmerechtlichen Squeeze-out erforderlichen Anteil

erreicht.
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Nach Ablauf der weiteren Annahmefrist zum 22. Juni
2020 wurde das Ubernahme- und Delisting-Erwerbsan-
gebot fur insgesamt 1.084.631 WESTGRUND-Aktien an-
genommen, was rund 1,37% des gezeichneten Kapitals
und der ausgegebenen Stimmrechte von WESTGRUND

entspricht.

Zum 31. Dezember 2020 halt die Adler Group insgesamt
98,25% der ausgegebenen WESTGRUND-Aktien.

E. Unter Bezugnahme auf Anhang Ziffer 28 des Ge-
schaftsberichts reduzierte die Gesellschaft bestimmte
Gebilihren aus dem Verkauf von Aktien an bestimmten

Tochtergesellschaften um 7,2 Millionen EUR.

F. Am 29. Juli 2020 platzierte die Adler Group erfolgreich
eine unbesicherte vorrangige festverzinsliche Anleihe
tber 400 Millionen EUR mit einer Laufzeit von 5 Jahren
und einem festen Kupon von 3,25%. Die Anleihe wurde
europaweit bei institutionellen Investoren platziert, und
das Orderbuch war erfolgreich iberzeichnet. Die Erlése
aus der Anleihe dienten der Riickzahlung bestehender
kurzfristiger Verbindlichkeiten und verlangerten damit zu-
satzlich die durchschnittliche Schuldenfalligkeit der Adler
Group. Standard & Poor’s (S&P) bewertet die Anleihe in
ihrem Global Bond Rating mit BB+.

G. Am 18. September 2020 schloss ADLER, eine 94 %ige
Tochtergesellschaft der Adler Group, einen verbindlichen
Kaufvertrag mit einem groken internationalen Immobilien-
investor uber die Verdukerung von 5.064 Wohn- und Ge-
werbeeinheiten mit einer Pramie auf den Buchwert (zum H1
2020). Die Immobilien liegen im Wesentlichen in Nieder-
sachsen, Nordrhein-Westfalen und Rheinland-Pfalz. Die
Einheiten erwirtschaften Nettomietertrage von 18,6 Millio-
nen EUR pro Jahr und haben eine Leerstandsquote von
12% bei einer Durchschnittsmiete von 5,46 EUR/m?/Monat.
Die VerdauRerung erfolgte teilweise liber einen Asset Deal
und teilweise Uber einen Share Deal. Aufgrund von Ver-
kdufen im Rahmen von Asset Deals sind zum Bilanzstichtag
Anlageimmobilien im Wert von 126.885 EUR, die in ,zur
Verdulkerung gehalten® umgegliedert worden waren, aus-

gebucht worden (siehe Anhang Ziffer 5C). Zudem werden
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weitere flinf konsolidierte Gesellschaften (WBG GmbH,
Helmstedt, MBG Liudenscheid GmbH, Hamburg, MBG
Dorsten GmbH & Co. KG, Hamburg, Wiederaufbau-Gesell-
schaft mit beschrankter Haftung, Ludwigshafen am Rhein,
Westgrund Westfalen GmbH & Co. KG, Berlin) im Rahmen
von Share Deals verduert. Der Kontrollwechsel trat zum
31. Dezember 2020 in Kraft.

H. Am 29. September 2020 genehmigte die ordentliche
Hauptversammlung die Wiederernennung von Dr. Peter
Maser, Thierry Beaudemoulin, Maximilian Rienecker, Arzu
Akkemik und Dr. Michael Butter als Verwaltungsratsmit-
glieder der Gesellschaft bis zur ordentlichen Hauptver-
sammlung im Jahr 2023. Zudem genehmigte die Hauptver-
sammlung die Bestellung der neuen
Verwaltungsratsmitglieder Thomas Zinndcker, Claus
Jorgensen und Thilo Schmid. Die Empfehlung des Verwal-
tungsrats zur Aussetzung von Dividendenzahlungen fir

das Geschéftsjahr 2019 wurde ebenfalls angenommen.

I. Am 29. September 2020 beschloss eine aukerordentli-
che Hauptversammlung, den Namen der Gesellschaft von
ADO Properties S.A. in Adler Group S.A. zu andern.

J. Am 13. Oktober 2020 schloss die Gesellschaft einen
Mietvertrag fiir neue Biiroflachen in Berlin (6.800 m?) mit
einer Laufzeit von 10 Jahren zu einem Mietzins von ca.
30,45 EUR/m?/Monat mit der Aggregate Holdings S.A.,
einem Aktionar der Adler Group. Der Mietvertrag beinhal-
tet zwei Verlangerungsoptionen fiir jeweils 5 Jahre. Ein
fiuhrendes Immobilien-Beratungsunternehmen legte der
Adler Group eine Analyse vor, aus der hervorgeht, dass

der vorgeschlagene Mietpreis marktkonform ist.

K. Am 9. November 2020 platzierte die Adler Group er-
folgreich eine unbesicherte vorrangige festverzinsliche
Anleihe Uber 400 Millionen EUR mit einer Laufzeit von 6
Jahren und einem festen Kupon von 2,75%. Die Anleihe
wurde europaweit beiinstitutionellen Investoren platziert,
mit einem mehr als vierfach Uberzeichneten Orderbuch.
Die Erlose aus der Anleihe werden in erster Linie der
Riickzahlung bestehender kurzfristiger Verbindlichkeiten

dienen und verlangern damit zusétzlich die durchschnitt-

Adler Group Geschaéftsbericht 2020

liche Schuldenfélligkeit der Adler Group. S&P verlieh den
Anleihen das Rating BB+.

L. ADLER, eine 94%ige Tochtergesellschaft der Adler
Group, schloss am 21. Dezember 2020 einen verbindlichen
Kaufvertrag mit der OMEGA AG, Miinchen, und einem Im-
mobilien-Family-Office Uber die VerduRerung von 1.605
Wohn- und Gewerbeeinheiten mit einem Bruttovermo-
genswert von 75,7 Millionen EUR mit einem leichten Auf-
schlag gegentiber dem Buchwert per Q3 2020. Die Trans-
aktion zeigt erneut die Widerstandsfahigkeit des deutschen
Wohnimmobilienmarktes in einer Zeit erhdhter konjunktu-
reller Unsicherheit. Die Grundstiicke befinden sich haupt-
séchlich in Borna, Osterholz-Scharmbeck und Schwane-
wede. Die Einheiten erwirtschaften Nettomietertrége von
4,8 Millionen EUR pro Jahr und haben eine Leerstandsquo-
te von 17,45 %, mit einem Spitzenwert von bis zu 27 %, bei

einer Durchschnittsmiete von 5,21 EUR/m2/Monat.

M. Am 7. Januar 2021 schloss Consus, eine 94 %ige Toch-
ter des Konzerns, den Verkauf von 24 nicht-strategischen
Projekten erfolgreich ab. Zusammen mit den Erldsen aus
dem erfolgreichen Abschluss des Verkaufs von ca. 5.000
Wohneinheiten, wie im September 2020 angekiindigt,
generierte der Konzern damit Gesamterldse von 850 Mil-
lionen EUR. Diese Erl6se werden zur Rickzahlung beste-
hender Schulden verwendet, um das Falligkeitsprofil wei-
ter zu verbessern und die durchschnittlichen

Fremdkapitalkosten zu senken.

N. Am 8. Januar 2021 platzierte der Konzern eine festver-
zinsliche vorrangige unbesicherte Anleihe in Hohe von
1,5 Milliarden EUR, die aus zwei Tranchen besteht, eine
Anleihe mit einer Laufzeit von 5 Jahren und einem festen
Kupon von 1,875 % in Hohe von 700 Millionen EUR sowie
eine Anleihe mit einer Laufzeit von 8 Jahren und einem
festen Kupon von 2,25% in H6he von 800 Millionen EUR.
Der Erlos aus der Begebung der Anleihen wird zur Rick-
zahlung bestehender Schulden, zur weiteren Verbesse-
rung und Verlangerung des Félligkeitsprofils in Bezug auf
das Fremdkapital des Konzerns und als nachster Schritt
zur Verwirklichung der geplanten Synergieeffekte ver-

wendet. Zusammen mit der vorhandenen Liquiditat und

den Zahlungseingangen aus den kirzlich abgeschlosse-
nen Transaktionen sind alle anstehenden Falligkeiten der
Schulden im Jahr 2021 abgedeckt. Die Anleihen werden
von S&P mit BB+ bewertet. Im Anschluss an die Platzie-
rung hat der Konzern ca. 329 Millionen EUR der im De-
zember 2021 falligen Anleihe der ADLER Real Estate AG
in Hohe von 500 Millionen EUR zuriickgekauft.

O. Am 15. Mérz 2021 unterzeichnete die Gesellschaft mit
den Darlehensgebern JP Morgan, der Deutschen Bank
und Barclays eine syndizierte revolvierende Kreditfazilitat
Uber 300 Millionen EUR mit einer Laufzeit von drei Jahren
und zwei Verlangerungsoptionen fir jeweils ein Jahr.
Gleichzeitig wurden die drei bilateralen revolvierenden
Kreditfazilitdten mit diesen Darlehensgebern beendet.
Zum Zeitpunkt der Genehmigung des vorliegenden Kon-
zernabschlusses war die revolvierende Kreditfazilitat

nicht in Anspruch genommen.
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Prognhose-

bericht

Vergleich der Vorhersagen mit dem tat-
sachlich im Jahr 2020 erzielten Ergebnis

Auch wenn das Jahr 2020 aufgrund der Coronakrise he-
rausfordernd war, entwickelte sich unsere Geschéaftsta-
tigkeit wie geplant und wir konnten alle unsere Ziele er-

reichen.

Unsere Nettomietertrage haben sich im Jahr 2020 mehr
als verdoppelt und liegen nun bei 293,4 Millionen EUR.
Die Prognose lag bei 280 - 300 Millionen EUR.

Unser fir das Gesamtjahr erzielte operative Ergebnis aus
Vermietung (FFO 1) stieg auf 107,1 Millionen EUR und ent-
sprach somit der Prognose von 105 - 125 Millionen EUR.

Die Gesellschaft plant, den Aktiondren bei der ordent-
lichen Hauptversammlung fiir das Geschaftsjahr 2020
die Ausschittung einer Dividende in Hohe von 50%
des im Gesamtjahr 2020 erzielten operativen Ergebnis-
ses aus Vermietung (FFO 1) vorzuschlagen. Dies ent-
spricht einem Gesamtbetrag von 54 Millionen EUR bzw.
0,46 EUR je Aktie.
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Prognose fiir 2021

Wir erwarten im Jahr 2021 Nettomietertrége in der Band-
breite von 325 — 339 Millionen EUR und ein operatives
Ergebnis aus Vermietung (FFO 1) zwischen 127 Millionen
EUR und 133 Millionen EUR zu erzielen, da sowohl die AD-
LER Real Estate AG als auch die Consus Real Estate 2021

zum ersten Mal fir das gesamte Jahr konsolidiert werden.

Wir gehen davon aus, dass die zusammengelegten Port-
folios und Plattformen nach dem Zusammenschluss mit
ADLER Real Estate im Jahr 2020 Nettomietertrage in der
Bandbreite von 340 - 360 Millionen EUR und ein FFO 1

von 120 - 140 Millionen EUR erwirtschaften kénnen.

Die Ausschittungsquote sehen wir 2020 bei bis zu 50%

des operativen Ergebnisses aus Vermietung (FFO 1).

Versicherung
der gesetzlichen
Vertreter

2 | KONZERNLAGEBERICHT

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass der in diesem

Geschdftsbericht 2020 enthaltene Konzernjahresabschluss

der Adler Group S.A., der gemdfs den vom International

Accounting Standards Board veroffentlichten und von der

Europdischen Union verabschiedeten Internationalen

Rechnungslegungsstandards aufgestellt wurde, ein den

tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der

Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage des Unternehmens

vermittelt, und der Lagebericht die Geschdftsentwicklung

wahrheitsgemdfs darstellt sowie die wichtigsten auf das

Unternehmen bezogenen Chancen, Risiken und

Unsicherheiten beschreibt.

Maximilian Rienecker

CO-CHIEF EXECUTIVE OFFICER

Thierry Beaudemoulin

CO-CHIEF EXECUTIVE OFFICER
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An die Aktionare der

Adler Group S.A. | 1B Heienhaff | L-1736 Senningerberg | Luxemburg

Bericht des
Réviseur d’Entre-
prises agreeé

Bericht tiber die Prifung des
Konzernabschlusses

Bestdtigungsvermerk

Wir haben den Konzernabschluss der Adler Group S.A.
(,Gesellschaft“) und ihrer Tochtergesellschaften (zusam-
men der ,Konzern®) einer priiferischen Durchsicht unter-
zogen. Der Abschluss umfasst die Konzernbilanz zum 31.
Dezember 2020, die Konzerngesamtergebnis-, Konzern-
eigenkapitalveranderungs- und Konzernkapitalflussrech-
nung fur das am 31. Dezember 2020 endende Geschafts-
jahr und den Anhang zum Konzernabschluss, welcher
eine Zusammenfassung der wesentlichen Bilanzierungs-

und Bewertungsmethoden enthalt.

Unserer Uberzeugung nach vermittelt der beigefiigte
Konzernabschluss geméak den International Financial Re-
porting Standards (IFRS) in der von der EU angenomme-
nen Form ein den tatsachlichen Verhaltnissen entspre-
chendes Bild der Konzernfinanzlage zum 31. Dezember
2020 sowie der Ertragslage und der Cashflows des Kon-

zerns fiur das abgelaufene Jahr.

Adler Group Geschéftsbericht 2020

Grundlage fiir unsere Beurteilung

Wir haben unsere Priifung geméafk der EU-Verordnung Nr.
537/2014, dem Gesetz vom 23. Juli 2016 Uber den Berufs-
stand des Wirtschaftsprifers (,Gesetz vom 23. Juli 2016%)
und den Internationalen Abschlussprifungsgrundsatzen
(,ISAs“) in der von der Commission de Surveillance du Sec-
teur Financier (CSSF) fiir Luxemburg beschlossenen Form
durchgefiihrt. Unsere Verantwortlichkeiten gemafk der EU-
Verordnung Nr. 537/2014, dem Gesetz vom 23. Juli 2016
und den fiir Luxemburg von der CSSF genehmigten ISAs
werden im Abschnitt ,Verantwortung des Réviseur d’Entre-
prises agréé fir die Priifung des Konzernabschlusses* un-
seres Berichts erldutert. Wir sind zudem im Einklang mit
dem flir Luxemburg von der CSSF iibernommenen Kodex
der ethischen Grundsétze fiir den Berufsstand der Wirt-
schaftsprifer (Code of Ethics for Professional Accountants,
+IESBA Code*) des internationalen Rats fur die Verabschie-
dung von Standards zur Berufsethik fiir Wirtschaftsprifer
(International Ethics Standards Board for Accountants, IES-
BA) und den ethischen Anforderungen, die fir unsere Pri-
fung des Konzernabschlusses mafkgeblich sind, von dem
Konzern unabhangig und sind auch unseren sonstigen
ethischen Pflichten im Rahmen dieser ethischen Anforde-

rungen nachgekommen. Wir sind der Auffassung, dass die

erlangten Priifungsnachweise als Basis fiir unseren Pri-

fungsbericht ausreichend und angemessen sind.

Wichtige Feststellungen (Key audit matters)

Die wichtigen Feststellungen betreffen diejenigen Sach-
verhalte, die nach unserem fachméannischen Ermessen in
unserer Priifung des Konzernabschlusses flir die Berichts-
periode am bedeutsamsten waren. Mit diesen Sachver-
halten haben wir uns im Rahmen der Priifung des gesam-
ten Konzernabschlusses und in unserer Beurteilung
dessen befasst. Eine separate Beurteilung dieser Sach-

verhalte wird nicht erstellt.

Erfassung von Umsatzerlésen fiir Anlageimmobilien

a) Warum wir diesen Sachverhalt zu den bedeutsamsten
Sachverhalten in unserer Priifung des Konzernabschlus-

ses flr die Berichtsperiode zcéhlen:

Fir die entsprechenden Offenlegungen wird auf Ziffer 24
im Anhang zum Konzernabschluss verwiesen. Die Umsatz-
erlose des Konzerns bestehen in erster Linie aus Mietertra-
gen. Wir haben die Erfassung von Umsatzerldsen als wich-
tige Feststellung definiert, da die Umsatzerlose eine
mafRkgebliche Kennzahl sind, um die Geschéaftsentwicklung
des Konzerns zu beurteilen und ein Risiko existiert, dass

Umsatzerldse zu hoch angegeben werden kdnnen.

b) Wie wir diesem Sachverhalt in unserer Priifung Rech-

nung getragen haben

Unsere Verfahren zur Erfassung von Umsatzerlésen be-

inhalteten unter anderem:

. die Bewertung der Entwicklung und Umsetzung we-
sentlicher interner Kontrollen in Bezug auf die Erfas-
sung von Umsatzerlésen flr Anlageimmobilien;

. den Vergleich der Mietertrage mit den zugrundelie-
genden Vermietungsinformationen, einschlieRlich ei-
ner stichprobenartigen Uberpriifung der monatlichen
Mieten und Mietzeitraume, wie in den unterschriebe-

nen Mietvertragen angegeben, und der Beurteilung,
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ob die vertraglich fixierten Vermietungserlose perio-
dengerecht erfasst wurden; und

. die Anwendung substanzieller analytischer Verfahren
fur die Ermittlung von Mietertrédgen, einschlieflich der
Aufstellung einer Prognose, die dann mit den tatsach-
lichen Mietertragen, die im Konzernabschluss berich-

tet wurden, verglichen wurde.

Bewertung von Anlageimmobilien

a) Warum wir diesen Sachverhalt zu den bedeutsamsten
Sachverhalten in unserer Priifung des Konzernabschlus-

ses flr die Berichtsperiode zéhlen:

Fir die entsprechenden Offenlegungen wird auf Ziffer 6
im Anhang zum Konzernabschluss verwiesen. Wir haben
die Bewertung von Anlageimmobilien als wichtige Fest-
stellung definiert, da sie ungefdahr 68,1 % der Bilanzsum-
me des Konzerns ausmachen und zur Bestimmung ihres
beizulegenden Zeitwerts erhebliche Ermessensentschei-

dungen getroffen werden mussen.

Die Anlageimmobilien werden mit ihren beizulegenden
Zeitwerten erfasst, die von unabhéngigen, externen Gut-

achtern (nachstehend die ,Gutachter”) ermittelt werden.

Der Bewertungsprozess erfordert wesentliche Ermes-
sensentscheidungen zur Bestimmung der angemessenen
Bewertungsmethode, die anzuwenden ist, und der zu-
grundeliegenden Annahmen, die zu beriucksichtigen
sind. Der Gutachter bezieht die besonderen Eigenschaf-
ten der Immobilie sowie diesbezligliche Angaben wie
Mietertréage in die Berechnung des Wertes der Immobilie
mit ein. Um zur endglltigen Bewertung der Immobilie zu
gelangen, verwendet der Gutachter Annahmen beziiglich
der geschatzten Marktmiete, dem Kapitalisierungszins-
satz und dem Diskontierungssatz, welche von den aktuel-
len Marktbedingungen und vergleichbaren Transaktio-

nen am Markt beeinflusst werden.
Die Bedeutung der getroffenen Schatzungen und Ermes-

sensentscheidungen in Verbindung mit der Tatsache, dass

ein geringer prozentualer Unterschied bei einzelnen Immo-
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bilienbewertungen insgesamt zu einer wesentlichen Fehl-
aussage in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und
der Konzernbilanz fiihren kann, ist in der Prifung beson-

ders zu berticksichtigen.

b) Wie wir diesem Sachverhalt in unserer Priifung Rech-

nung getragen haben

Unsere Verfahren zur Bewertung von Anlageimmobilien

beinhalteten unter anderem:

. eine Beurteilung der Qualifikationen und Kompeten-
zen der externen Gutachter sowie das Lesen der
Auftragsbedingungen, die zwischen Gutachter und
Konzern vereinbart wurden, um festzustellen, ob es
Sachverhalte gab, die ihre Objektivitat beeintrach-
tigt oder den Umfang ihrer Arbeit beschrankt haben
kénnten.

. eine Beurteilung der verwendeten Bewertungsme-
thoden durch unsere eigenen Bewertungsspezialis-
ten und die Priifung der Integritat von Inputfaktoren
fUr die prognostizierten Cashflows, die in den Bewer-
tungen verwendet wurden, einschlieklich einer stich-
probenhaften Uberpriifung von Mietvereinbarungen
und anderen Dokumenten.

. eine kritische Evaluierung der Kapitalisierungs- und
Diskontierungssatze, die in der Bewertung verwendet
wurden, durch unsere eigenen Bewertungsspezialis-
ten auf der Grundlage eines Vergleichs mit histori-
schen Satzen und frei verfligbaren Industriedaten so-
wie der (gleichzeitigen Bertlicksichtigung von
Vergleichbarkeits- und Marktfaktoren. Lagen die Sat-
ze aulerhalb der erwarteten Bandbreite, haben wir
weitere Verfahren angewandt, um die Auswirkungen
zusatzlicher Faktoren zu verstehen und haben, falls
erforderlich, diesbezliglich weitere Gesprache mit
den Gutachtern geflihrt.

. eine Einschatzung der Angemessenheit der im Kon-
zernabschluss verwendeten Beschreibungen, die den
damit verbundenen Grad der Subjektivitdt und we-
sentliche Annahmen in den Schatzungen betreffen.
Dies schlieRt die zu beschreibenden Unsicherheiten

bezliglich der Beziehungen zwischen wesentlichen
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nicht beobachtbaren Inputfaktoren und beizulegen-

den Zeitwerten mit ein.

Wertminderung von Vorraten

a) Warum wir diesen Sachverhalt zu den bedeutsamsten
Sachverhalten in unserer Priifung des Konzernabschlus-

ses flir die Berichtsperiode zéhlen:

Fir die entsprechenden Offenlegungen wird auf Ziffer 13 im
Anhang zum Konzernabschluss verwiesen. Wir haben die
Vorrate als wichtige Feststellung definiert, da sie ungefahr
12,4 % der Bilanzsumme des Konzerns ausmachen und zur
Bestimmung ihres NettoverduRerungswerts erhebliche Er-

messensentscheidungen getroffen werden missen.

Die Immobilien im Vorratsvermégen werden zum Nenn-
wert ausgewiesen, basierend auf den Kosten, die der

Konzern aufgewendet hat, um sie zu entwickeln.

Der Schéatzprozess erfordert wesentliche Ermessensent-
scheidungen dariliber, ob es Anzeichen dafiir gibt, dass
die in den Immobilien im Vorratsvermégen verbleibenden
Einheiten unter ihren Kosten verkauft werden. Bei der
Feststellung der geschatzten Gesamtverkaufspreise der
verbleibenden unverkauften Einheiten missen die Preise
fur ahnliche Projekte, die bereits verkauft wurden, sowie
die Entwicklung des Immobilienmarktes fuir Entwicklungs-

projekte in derselben Region berticksichtigt werden.

Die Bedeutung der getroffenen Schatzungen und Ermes-
sensentscheidungen in Verbindung mit der Tatsache, dass
eine geringe Abweichung bei der Marktentwicklung oder
den nicht geschéatzten Kosten insgesamt zu einer Wertmin-
derung und einer wesentlichen Fehlaussage in der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung und der Konzernbilanz flihren

kann, ist in der Priifung besonders zu beriicksichtigen.

b) Wie wir diesem Sachverhalt in unserer Priifung Rech-

nung getragen haben

Unsere Verfahren zur Bewertung von Anlageimmobilien

beinhalteten unter anderem:

. eine Beurteilung der Qualifikationen und Kompe-
tenzen der externen Gutachter sowie das Lesen der
Auftragsbedingungen, die zwischen Gutachter und
Konzern vereinbart wurden, um festzustellen, ob es
Sachverhalte gab, die ihre Objektivitat beeintrach-
tigt oder den Umfang ihrer Arbeit beschrankt haben
kdnnten.

. eine Beurteilung der flr die Bewertung verwendeten
Bewertungsmethoden und Annahmen, wie die Net-
tobarwerte nach Fertigstellung und die ausstehen-
den Projektentwicklungskosten einschlieRlich Finan-
zierungskosten und Entwicklungsgewinn, durch
unsere eigenen Bewertungsspezialisten.

. vor-Ort Besichtigungen von einzelnen Entwicklungs-
projekten, um den Stand der Projektentwicklung zu
Uberpriifen.

. eine Einschatzung der Angemessenheit der im Kon-
zernabschluss verwendeten Beschreibungen, die den
damit verbundenen Grad der Subjektivitdt und we-

sentliche Annahmen in den Schatzungen betreffen.

Weitere Offenlegungen

Die weiteren Offenlegungen liegen in der Verantwortung
des Verwaltungsrats und beinhalten Informationen aus
dem Geschéftsbericht, einschlielich des Konzernlagebe-
richts und dem Corporate Governance-Bericht, beziehen
jedoch weder den Konzernabschluss noch unseren dies-

bezliglichen Bericht mit ein.

Die weiteren Offenlegungen sind in unserer Beurteilung
des Konzernabschlusses nicht mit berlicksichtigt und wir

geben diesbezliglich keine Zusicherungen ab.

Unsere Verantwortung bei der Prifung des Konzernab-
schlusses beinhaltet das Lesen der weiteren Offenlegun-
gen und dabei die Priifung, ob die weiteren Offenlegungen
wesentliche Abweichungen vom Konzernabschluss oder
von den wahrend unserer Prifung erlangten Kenntnissen
aufweisen oder anderweitige wesentliche Fehlaussagen
enthalten. Sollten wir basierend auf den von uns durchge-
fuhrten Prifungshandlungen feststellen, dass die weiteren

Offenlegungen wesentliche Fehler enthalten, sind wir ver-
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pflichtet, darauf hinzuweisen. Wir haben diesbeziiglich

nichts zu berichten.

Verantwortung des Verwaltungsrats und der
fiir die Uberwachung des Konzernabschlus-
ses verantwortlichen Personen

Der Verwaltungsrat ist fur die Aufstellung und die ord-
nungsgemadake Darstellung des Konzernabschlusses ge-
mak den IFRS in der von der EU angenommenen Form ver-
antwortlich sowie fir die internen Kontrollsysteme, die der
Verwaltungsrat fir notwendig erachtet, um sicherzustel-
len, dass der Konzernabschluss frei von wesentlichen Fehl-

aussagen aufgrund von Betrug oder Fehlern ist.

Der Verwaltungsrat ist daftir verantwortlich, den Konzern-
abschluss im Einklang mit den Anforderungen der Dele-
gierten Verordnung 2019/815 fiir ein einheitliches elektro-
nisches Berichtsformat (,ESEF-Verordnung®) aufzustellen

und aufzubereiten.

Im Rahmen der Aufstellung des Konzernabschlusses ist
der Verwaltungsrat daflir verantwortlich, die Fortfuh-
rungsfahigkeit des Konzerns zu bewerten, gegebenen-
falls Sachverhalte offenzulegen, die die Fortflihrungsfa-
higkeit des Konzerns betreffen, und sicherzustellen, dass
die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden dem Grund-
satz der Unternehmensfortfiihrung entsprechen, sofern
der Verwaltungsrat nicht vorhat, den Konzern aufzulésen
oder seinen Betrieb einzustellen, oder es keine realisti-

sche Alternative hierzu gibt.

Verantwortung des Réviseur d’Entreprises ag-
réé fiir die Priifung des Konzernabschlusses

Zweck unserer Prifung ist es, mit angemessener Sicher-
heit beurteilen zu konnen, ob der Konzernabschluss ins-
gesamt frei von wesentlichen Fehlaussagen aufgrund von
Betrug oder Fehlern ist, und den Bericht des Réviseur
d’Entreprises agréé zu erstellen, der unseren Bestati-
gungsvermerk enthalt. Unter ,angemessene Sicherheit”
ist ein hohes MaRk an Sicherheit zu verstehen, nicht aber

die Garantie, dass eine Prifung gemaf der EU-Verord-
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nung Nr. 537/2014, dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und den
ISAs in der vom CSSF fiir Luxemburg beschlossenen
Form jede mogliche wesentliche Fehlaussage, falls eine
solche vorhanden ist, aufdeckt. Fehlaussagen kdnnen
aus Betrug oder Fehlern entstehen und werden als we-
sentlich betrachtet, wenn berechtigterweise erwartet
werden kann, dass sie, einzeln oder zusammen, die wirt-
schaftlichen Entscheidungen von Nutzern, die auf der
Grundlage dieses Konzernabschlusses getroffen werden,

beeinflussen kdnnen.

Wir sind dafilir verantwortlich zu prifen, ob der Konzernab-
schluss in allen wesentlichen Aspekten im Einklang mit den

Anforderungen der ESEF-Verordnung aufgestellt wurde.

Im Rahmen einer Prifung gemak der EU-Verordnung Nr.
537/2014, dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und den ISAs in
der vom CSSF fiir Luxemburg beschlossenen Form lassen
wir wahrend des gesamten Priifungsprozesses fachman-
nisches Ermessen und eine professionelle Skepsis wal-
ten. Unsere Verantwortung als Réviseur d’Entreprises ag-

réé beinhaltet zudem:

. Die Identifikation und Bewertung der Risiken einer
wesentlichen Fehlaussage im Konzernabschluss auf-
grund von Betrug oder Fehler, die Entwicklung von
Prifungsverfahren, die sich auf diese Risiken bezie-
hen, und die Anwendung dieser sowie das Erlangen
von Priifungsnachweisen, die als Grundlage fiir un-
sere Beurteilung ausreichend und geeignet sind.
Das Risiko, eine aus Betrug resultierende wesentli-
che Fehlaussage nicht aufzudecken, ist hoher als
das Risiko, eine aus Fehlern resultierende Fehlaus-
sage nicht aufzudecken, da Betrug geheime Abspra-
chen, Falschungen, wissentliche Auslassungen,
Falschdarstellungen beziehungsweise die Beein-
flussung interner Kontrollen beinhalten kann.

. Ein Versténdnis fur die internen Kontrollen zu entwi-
ckeln, die fur die Prifung relevant sind, um Prifungs-
verfahren zu entwickeln, die den Umstanden ange-
messen sind, das aber nicht dem Zweck einer
Beurteilung der Wirksamkeit interner Kontrollen des

Konzerns dient.
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. Die Bewertung der Angemessenheit der angewand-
ten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie
der bilanziellen Schatzungen und damit verbunde-
nen Offenlegungen durch den Verwaltungsrat.

. Das Treffen eines abschlieRenden Urteils im Hinblick
darauf, ob die durch den Verwaltungsrat angewand-
ten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden dem
Grundsatz der Unternehmensfortfihrung entspre-
chen und, aufgrund der bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnisse, ob eine wesentliche Unsicherheit in Be-
zug auf Ereignisse oder Bedingungen besteht, die er-
hebliche Zweifel an der Fortfihrungsfahigkeit des
Konzerns aufwerfen. Sollten wir zu dem Schluss ge-
langen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht,
so haben wir in unserem Bericht des Réviseur d’Entre-
prises agréé auf die entsprechenden Offenlegungen
im Konzernabschluss hinzuweisen, beziehungsweise,
falls diese Offenlegungen unzureichend sind, unse-
ren Bestatigungsvermerk entsprechend anzupassen.
Unsere Schlussfolgerungen basieren auf den bis zur
Erstellung unseres Berichts des Réviseur d’Entrepri-
ses agréé erlangten Priifungsnachweisen. Zukiinftige
Ereignisse oder Bedingungen kdnnen jedoch dazu
fihren, dass die Fortfihrung des Konzerns nicht lan-
ger gegeben ist. (8)

. Bewertung der Gesamtdarstellung, Gliederung und In-
halte des Konzernabschlusses, einschlieRlich der Offen-
legungen, und Einschéatzung, ob der Konzernabschluss
die zugrundeliegenden Transaktionen und Ereignisse in
einer angemessenen Art und Weise darstellt.

. Erlangen ausreichender und angemessener Pri-
fungsnachweise bezliglich der Finanzinformationen
der Konzernunternehmen und Geschéftsaktivitdten
innerhalb des Konzerns, um eine Beurteilung des
Konzernabschlusses abgeben zu kdénnen. Wir sind
fur die Leitung, Aufsicht und Durchfiihrung der Kon-
zernabschlusspriifung verantwortlich. Wir sind allein

flr den Bestdtigungsvermerk verantwortlich.

Unsere Kommunikation gegeniiber den fiir die Uberwa-
chung des Konzernabschlusses verantwortlichen Perso-
nen betrifft unter anderem den geplanten Umfang und

den zeitlichen Ablauf unserer Prifung und bedeutsame

Prifungsergebnisse, einschlieBlich jeglicher bedeutsa-
mer Mangel im internen Kontrollsystem, die wir im Rah-

men unserer Prifung aufgedeckt haben.

Wir stellen zudem den fiir die Uberwachung des Konzern-
abschlusses verantwortlichen Personen eine Erklarung
zur Verfligung, dass wir die relevanten ethischen Anfor-
derungen in Bezug auf Unabhangigkeit erftillt haben, und
kommunizieren ihnen gegentber alle Beziehungen und
anderen Sachverhalte, die einen berechtigten Grund zu
der Annahme geben kdnnten, dass sie zu Lasten unserer
Unabhangigkeit gehen, sowie die gegebenenfalls damit

verbundenen Sicherheitsmaknahmen.

Auf Grundlage der den fiir die Uberwachung des Konzern-
abschlusses verantwortlichen Personen kommunizierten
Sachverhalte legen wir jene Sachverhalte fest, die fir die
Priifung des Konzernabschlusses fiir die aktuelle Berichts-
periode am bedeutsamsten waren. Dies sind die wichtigen
Feststellungen (Key Audit Matters). Wir beschreiben diese
Feststellungen in unserem Bericht, sofern eine Offenle-
gung dieser Sachverhalte nicht durch das Gesetz oder re-

gulatorische Anforderungen ausgeschlossen ist.

Bericht gem&R anderen gesetzlichen und
regulatorischen Anforderungen

Wir wurden von der Hauptversammlung am 29. Septem-
ber 2020 als Réviseur d’Entreprises agréé bestellt, und
unsere ununterbrochene Einsatzdauer, einschlieBlich vor-
heriger Verlangerungen und Neubestellungen, belduft
sich auf sechs Jahre, von denen die Gesellschaft seit funf

Jahren ein Unternehmen o6ffentlichen Interesses ist.

Der Konzernlagebericht stimmt mit dem Konzernab-
schluss Uberein und wurde geméaRk geltenden gesetzli-

chen Anforderungen aufgestellt.

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung (Corporate Go-
vernance-Bericht) wurde auf den Seiten 46 bis 59 beige-
flgt. Die gemafk Artikel 68ter Abs. 1lit. c und d des Geset-
zes vom 19. Dezember 2002 betreffend das Handels- und

Gesellschaftsregister und die Rechnungslegung und Kon-
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zernabschlisse von Unternehmen in seiner jeweils glilti-
gen Fassung verlangten Informationen stimmen mit dem
Konzernabschluss tberein und wurden gemaf den gel-

tenden gesetzlichen Anforderungen ermittelt.

Wir bestatigen, dass der Bestatigungsvermerk mit dem zu-

satzlichen Bericht an den Priifungsausschuss libereinstimmt.

Wir bestatigen, dass wir keine Nichtprifungsleistungen,
wie in der EU-Verordnung Nr. 537/2014 ausgeschlossen,
geleistet und unsere Unabhéangigkeit von dem Konzern

wahrend der Prifung bewahrt haben.

Wir haben die Ubereinstimmung des Konzernabschlusses mit
den anwendbaren gesetzlichen Anforderungen der ESEF-

Verordnung fiir Abschliisse zum 31. Marz 2021 gepriift.
Fir den Konzern betrifft dies die folgenden Anforderungen:

. Aufstellung des Konzernabschlusses in einem gllti-
gen xHTML-Format;

. XBRL-Auszeichnungen des Konzernabschlusses mit-
hilfe der in der ESEF-Verordnung aufgefiihrten zent-
ralen Taxonomie und der gemeinsamen Bestimmun-

gen fur die Auszeichnungen.

Nach unserer Beurteilung wurde der Konzernabschluss
der Adler Group S.A. zum 31. Dezember 2020, bezeichnet
als adler-group-2020-12-31.zip, in allen wesentlichen As-
pekten in Ubereinstimmung mit den Anforderungen der

ESEF-Verordnung aufgestellt.
Luxemburg, 31. Marz 2021

KPMG

KPMG Luxembourg
Société coopérative

Cabinet de révision agréé

Bobbi Jean Breboneria

Partner
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Konzernbilanz

Stand zum 31. Dez.

In TEUR Anhang Ziffer 2020 2019

Aktive latente Steuern 23 7.878 -

Summe langfristige Vermégenswerte

Kurzfristige Vermdgenswerte

Fir Vorrate geleistete Anzahlungen 3.005 -

Summe kurzfristige Vermdgenswerte

Zur VerduRerung gehaltene langfristige Vermégenswerte 16 139.361 -

Summe Aktiva 14.837.639 4.396.465
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Stand zum 31. Dez.

In TEUR Anhang Ziffer 2020 2019
Eigenkapital

GezelchnetesKaplta| ................................................................................................................................................................ 146 .................................. 55
Emls s|onsag|0 ................................................................................................................................................................... 1 892145 ......................... 5 00608 -
ElgeneAktlen ................................................................................................................................................................................
RUCkla ge n ............................................................................................................................................................................ 1975 51 ......................... 250 684 -
Gew'nnruck|agen2055689 ....................... 1 895445
Den Eigentiimern der Gesellschaft zuzurechnendes Eigenkapital 4145.531 2.646.792
Nicht beherrschende Anteile 772.011 51.653
Summe Eigenkapital 17 4.917.542 2.698.445
Verbindlichkeiten

Passive latente Steuern 23 933.226 239.347

Summe langfristige Verbindlichkeiten 7119.584 1.586.306

Derivative Finanzinstrumente 20 392 59
Summe kurzfristige Verbindlichkeiten 2.773.242 1M11.714
Zur Verdukerung gehaltene langfristige Verbindlichkeiten 16 27.271 -
Summe Passiva 14.837.639 4.396.465
ﬂ Genehmigt am: 30. Méarz 2021

Maximilian Rienecker Thierry Beaudemoulin Der beigefligte Anhang ist ein wesentlicher Bestandteil

CO-CHIEF EXECUTIVE OFFICER CO-CHIEF EXECUTIVE OFFICER dieses Konzernabschlusses.
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Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung

Fiir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember

In TEUR Anhang Ziffer 2020 2019
Umsatzerlése 24 758737 156.520
Betriebskosten 25 (553.918) (44.01)
Bruttoergebnis 204.819 112.509

Verédnderung der Zeitwerte der Anlageimmobilien 413.675 461.517
Betriebsergebnis 544,275 613.920
Finanzertrage 29 186.500 102.475
Finanzaufwendungen 29 (376.566) (32.375)
Finanzergebnis (190.066) 70.100
Nettoertrage (-verluste) aus Beteiligungen an verbundenen Unternehmen 8 (5.666) -
Ergebnis vor Ertragsteuern 348.543 684.020
Ertragsteueraufwand .................................................................................................................... 23(119079) .............................. ( 77096)
Jahresiiberschuss 229.464 606.924

Eigentlimer der Gesellschaft 159.697 601.874
NIChtbeherrSChende Ante”e .......................................................................................................................................... 69766 ................................. 5050
Jahresiiberschuss 229.463 606.924
Unverwéssertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 2,00 13,63
Verwaéssertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 1,99 12,74

Der beigefligte Anhang ist ein wesentlicher Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Konzerngesamt-
ergebnisrechnung

Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember

In TEUR Anhang Ziffer 2020 2019
Jahresiiberschuss 229.463 606.924

Posten, die anschlieRend gegebenenfalls in Gewinn
und Verlust umgegliedert werden

Effektiver Anteil an der Verdnderung der beizulegenden Zeitwerte von
Cashflow-Hedges

Rucklage aus finanziellen Vermogenswerten, erfolgsneutral zum beizulegen-

den Zeitwert bewertet (3.950) )
Posten, die anschlieend nicht in Gewinn und Verlust

umgegliedert werden

RUCKIage aus finanziellen Vermégenswerten, erfolgsneutral zum beizulegen- (42.803) (67.510)
den Zeitwert bewertet

Sonstiges Ergebnis (49.835) (67.502)
Gesamtergebnis fiir das Geschéftsjahr 179.628 539.422

Vom Gesamtergebnis entfallt auf:

Nicht beherrschende Anteile

Gesamtergebnis fiir das Geschéftsjahr 179.628 539.422

Der beigefligte Anhang ist ein wesentlicher Bestandteil dieses Konzernabschlusses.

Adler Group Geschéftsbericht 2020

133



134

3 | KONZERNABSCHLUSS
Konzernkapitalflussrechnung

Konzernkapitalflussrechnung

Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember

In TEUR Anhang Ziffer 2020 2019

Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit

Nicht zahlungswirksames Ergebnis aus Beteiligungen, die nach der

3 | KONZERNABSCHLUSS
Konzernkapitalflussrechnung

Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember

In TEUR Anhang Ziffer 2020 2019

Erwerb von/Investitionen in Sachanlagen (7.880) (3121)

Nettoveranderung der kurzfristigen eingeschrankt verfiigbaren Bankguthaben (1.275) 218
Nettozahlungsmittel aus Investitionstétigkeit (178.368) 269.061

Cashflows aus Finanzierungstétigkeit

Equity-Methode bewertet werden 5.666 )
Fm a n Z er gebms .............................................................................................................................. 29 ............................ 21 8099 ............................. (70100) .
Ertragsteueraufwand ..................................................................................................................... 2311907977096
Ante”SbaSI erte Vergu tung .................................................................................................................................................... 547 ................................. 1 530
Xs:;r;dbzrrir;gBienrkl;tr;f;l;2?]enmleterbezogenenemgeSChrankt(41910) ............................... (2142)
Veranderung derlangmstlgenemgescmanktverfugbarenBankgmhaben ..................................................................... (986) ............................... (4102)
aus der VerauRerung von Eigentumswohnungen

Verinderung der Forderungen aus Liferungen und Lefstungen [ a0 (2959
Veranderung dersonstlgen,:orderungen .................................................................................................................... (75009) ............................... (2931)
Vera nderung dervorrate ............................................................................................................................................. 266508 ................................. 9168 .
Veranderung derer halte nen Anzahlungen .................................................................................................................... ( 31412) ........................................
VeranderungderAnzahlungenaufprojektentwwklungen26320 ........................................
Verénderung der Verbindichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (8208 5632
Veranderung dersonstlgenVerbdeIChkelten ............................................................................................................ (124478)15896
G ezahlteErtragsteuem ................................................................................................................................................. (23768) ............................... (708 7 )
Nettozahlungsmittel aus betrieblicher Tatigkeit 120.304 88.764
Cashflows aus Investitionstatigkeit

Erwerbvon/lnvestltlonenm AnlagelmmObmen .............................................................................. 6(284559) ............................ (44068)
G elelsteteAnzah | u n ge n auf Erwerbvon Anla g elmm 0 blh en ............................................................................................ 6 3 00 ........................................ .
Gewahrunglangmstlger Darlehen ................................................................................................................................. (47519) ........................................
Emzahlungenausverau&erungvonAnlagelmmomhen246566 ............................ 570335
mvestmemmFmanzmstrumeme ................................................................................................................................... (40159) .......................... (254342)
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Ausgeschittete Dividende - (33.098)
Nettozahlungsmittel aus Finanzierungstatigkeit (136.299) 1767
‘Veréino!erun‘g der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente (194.363) 359.592
im Berichtsjahr
Im Rahmen des Unternehmenszusammenschlusses erworbene 178.379
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente .
Zahlung.smlt‘tel und Zahlungsmitteldquivalente am Anfang 387.558 27.966
des Berichtsjahres
Zahl ittel und Zahl ittelaquivalent End

ahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente am Ende 371.574 387.558

des Berichtsjahres

Der beigefligte Anhang ist ein wesentlicher Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Konzerneigenkapital-
veranderungsrechnung

Stand zum 31. Dez. Stand zum 31. Dez.
Riicklage Riicklage aus
aus finan- finanziellen
Kapital-  ziellen Ver- Kapitalriick- Vermdgens-
rick-  mdgens- lage aus werten,
Wah- lage aus werten, . .
rungs-  Transak- erfolgs. .Ge- ) ) Tra.nsaktlon erfolgsneu.tral Nicht
g tion mit neutral zeich- Emis- Hedging- mit beherr- zum beizu- beherr- Summe
Ge- Hed- e e s e Nicht netes sions- riickla- schendem legenden Zeit- Gewinn- schende  Eigenka-
zeich- ging-  nungs- schen-  legenden beherr- Summe In TEUR Kapital agio gen Aktiondr  wert bewertet riicklagen Summe Anteile pital
netes Emis- Eigene riick- riick- dem Zeitwert Gewinn- schende Eigenka-
In TEUR Kapital sionsagio Aktien lagen lage  Aktionar bewertet  riicklagen Summe Anteile pital Stand zum
1. Jan. 2019 55 499.209 (859) 325.736 - 1326.538 2150.679 46.603 2.197.282
Stand zum 1. Jan. 2020 55 500.608 - (850) - 319.044 (67.510) 1.895.445 2.646.792 51653 2.698.445
Gesamtergebnis fiir
Gesamtergebnis fiir das Geschéftsjahr
das Geschéftsjahr
Jahresiberschuss - - - - - - - 159.697 159.697 69.766 229.463
..................................................................................................................................................................................................................................................... Sonstiges Gesamt-
Sonstiges Gesamt- ergebnis nach Steuern - - 9 - (67.510) - (67.501) - (67.501)
ergebnis nach Steuern ) ) . 478 (3.560) . (46753) : (49.835) ) (BO.83B)
..................................................................................................................................................................................................................................................... Gesamtergebnis
Gesamtergebnis fiir das Geschéftsjahr - - 9 - (67.510) 601.874 534.373 5.050 539.423
fiir das Geschéftsjahr ) i ) 478 (3.560) ) (46.753) 159.697 109.862 69766 Q79628
..................................................................................................................................................................................................................................................... Direkt im Eigenkapital
Direkt im Eigenkapital erfasste Transaktio-
erfasste Transaktionen nen
mit Eigentiimern mit Eigentiimern
Veranderung aufgrund Ausgabe von
des Unternehmens- Stammaktien (netto) - 1.399 - - - (1.399) - - -
susammenschiusses mit [ L L e
ADLER (Anhang Ziffer 5A) 34 600.396 (319.423) - = = 5 - 281.007 409.898 690.905 Veranderung der
..................................................................................................................................................................................................................................................... Verkaufsoption - - - (6692) - - (6692) - (6692)
Veranderung aufgrund [ L L
des Unternehmens- Ausgeschiittete Divi-
zusammenschlusses dende - - - - - (33.098) (33.098) - (33.098)
mit Consus (Anhan
Ziffer 5B) ( ’ 3 74322 319423 - - - - - 393748 351146 744.894 Antellsbasierte Ver-
e — e ST R o giitung - - - - - 1530 1530 - 1530
Ausgabe von Stamm- Stand zum

aktien (netto) 787774 31. Dez. 2019 55 500.608 (850) 319.044 (67.510) 1.895.445 2.646.792 51.653 2698445

Transaktionen mit nicht

beherrschenden Aktiona-

ren ohne Kontrollwechsel

(Anhang Ziffer 5D) - (70.902) - - - - - - (70.902)  (150.444) (221.346)

Der beigefligte Anhang ist ein wesentlicher Bestandteil dieses Konzernabschlusses.

Veranderungen im
Konsolidierungskreis
aufgrund von Verkauf = = = - - - - - - (8.724) (8.724)

Verdnderung der

Verkaufsoption - - - - - (3.298) - - (3.298) 48715 45.417
Anteilsbasierte

Vergiitung = = = - - - - 547 547 - 547
Stand zum 31. Dez. 2020 146 1.892144 - (372) (3.560) 315746 (114.263) 2.055.689 4145530 772.010 4.917.540

Der beigefligte Anhang ist ein wesentlicher Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Konzernanhang

Ziffer 1 - Adler Group S.A.

Die Adler Group S.A. (,Gesellschaft“ oder ,Adler Group®),
ehemals ADO Properties S.A., ist eine Société Anonyme
(Aktiengesellschaft) nach luxemburgischem Recht. Die
Anschrift des Gesellschaftssitzes lautet Aerogolf Center,

1B Heienhaff, L-1736, Senningerberg, Luxemburg.

Gemalk dem Beschluss der Hauptversammlung vom 29.
September 2020 &nderte die Gesellschaft ihren Namen
von ,,ADO Properties S.A.“in ,,Adler Group S.A.“ (B-197554).

Am 9. April 2020 schloss die Gesellschaft einen Unterneh-
menszusammenschluss ab und erlangte die Beherrschung
Uber die ADLER Real Estate AG (Anhang Ziffer 5A).

Am 2. Juli 2020 schloss die Gesellschaft einen Unterneh-
menszusammenschluss ab und erlangte die Beherrschung
Uber die Consus Real Estate AG (Anhang Ziffer 5B).

Nach dem Unternehmenszusammenschluss mit der
ADLER Real Estate AG und der Consus Real Estate AG
deckt die Gesellschaft die gesamte Immobilien-Wert-
schopfungskette ab. Diese reicht vom Erwerb von Grund-
stlicken uber Planung und Entwicklung von Projekten bis
hin zur Verwaltung von Immobilien und Vermietung von

Wohneinheiten in ganz Deutschland.

Der Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezem-
ber 2020 fiir das an diesem Datum endende Jahr umfasst
die Gesellschaft und ihre Tochtergesellschaften (im Fol-

genden zusammen als ,,Konzern“ bezeichnet).
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Ziffer 2 - Grundlagen der
Erstellung

A. Ubereinstimmungserklarung

Der vorliegende Konzernabschluss fiir das zum 31. De-
zember 2020 endende Geschéaftsjahr wurde in Uberein-
stimmung mit den von der Europdischen Union (EU)
Ubernommenen Internationalen Rechnungslegungs-

standards (IFRS) erstellt.

Der Konzernabschluss wurde vom Verwaltungsrat am

30. Marz 2021 zur Veroffentlichung freigegeben.
B. Funktionale Wahrung und Berichtswahrung

Dieser Konzernabschluss wurde in Euro aufgestellt, der
funktionalen Wahrung des Konzerns. Sofern nicht ander-
weitig angegeben, wurden alle in Euro (,EUR") angege-
benen Finanzinformationen auf den nachsten Tausender-
betrag aufgerundet. Aufgrund von Rundungsdifferenzen
kénnen die Zahlen in den Tabellen und im FlieRtext von

den exakt berechneten Betrdgen abweichen.
C. Bewertungsgrundlage

Der Konzernabschluss ist grundsatzlich nach dem An-
schaffungskostenprinzip erstellt; eine Ausnahme hiervon
bilden insbesondere Anlageimmobilien, sonstige finanzi-
elle Vermodgenswerte, sonstige Finanzverbindlichkeiten
und derivative Finanzinstrumenten, die zum beizulegen-

den Zeitwert bewertet wurden.
D. Geschéaftszyklus
Der Konzern hat die folgenden Geschaftszyklen:

. Eigentum und Betrieb von Wohn- und Gewerbeein-
heiten: Der Geschéftszyklus umfasst ein Jahr.

. Verkauf von Einheiten als separate Eigentumswohnun-
gen: Der Geschéaftszyklus umfasst bis zu drei Jahre.

. Verkauf von Entwicklungsprojekten: Der Geschéafts-

zyklus umfasst bis zu drei Jahre.

Infolgedessen beziehen die kurzfristigen Vermdgenswerte
und Verbindlichkeiten auch Posten mit ein, deren Realisie-
rung innerhalb des Geschaftszyklus dieser Geschaftstatig-

keiten von bis zu drei Jahren geplant und antizipiert ist.

E. Die Coronapandemie und ihre
Auswirkungen auf den Konzern

Nach dem Ausbruch des Coronavirus (COVID-19) in Chi-
na im Dezember 2019 und der Ausbreitung der Pande-
mie in vielen weiteren Landern zu Beginn des Jahres
2020 war in vielen Regionen der Welt und auch in
Deutschland ein Konjunkturrlickgang zu verzeichnen.
Die Ausbreitung des Virus flihrte unter anderem zu Un-
terbrechungen der Lieferketten, zu einem Riickgang des
globalen Transportvolumens, zu Reise- und Beschéafti-
gungsbeschrankungen, die von vielen Regierungen
weltweit verhangt wurden, sowie zu Wertverlusten bei
Finanzanlagen und Rohstoffen auf den globalen Méark-
ten. Daruber hinaus wurden Geschaftsaktivitaten auf
Anweisung der Bundesregierung unterbunden oder ein-
geschrankt, die Anwesenheit von Arbeitskraften in den
Unternehmen deutlich eingegrenzt, Bildungseinrichtun-
gen geschlossen und Ausgangsbeschrdankungen ver-
hangt. Dabei sollte darauf hingewiesen werden, dass die
Bundesregierung nach einer relativ erfolgreichen Ein-
dammung des Virus im zweiten Quartal des Geschafts-
jahres damit begann, einige Beschrankungen wieder
aufzuheben. Nach dem Berichtsstichtag und vor der Ver-
offentlichung dieses Berichts kam es zu einem erneuten
Anziehen der Infektionszahlen in Deutschland. Um die
Verbreitung des Virus zu stoppen, verhangte die Bun-

desregierung daher neue Beschrankungen.

Risiken und Exposures des Konzerns in Bezug

auf die Coronapandemie

Die Aktivitdten des Konzerns laufen seit Beginn der Krise,
vorbehaltlich der Beschrankungen und Vorschriften der

Bundesregierung, weitestgehend normal weiter.

Dabei sollte darauf hingewiesen werden, dass die Coro-

nakrise und die damit zusammenhdngende Wirtschafts-
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krise vor allem im Hinblick auf ertragsgenerierende Im-
mobilien ein Risiko flir den Konzern darstellt. Dies gilt
sowohl in Bezug auf die Auswirkungen der Coronakrise
auf die taglichen Geschaftsaktivitaten in Deutschland
als auch auf die Fahigkeit gewerblicher Mieter, ihren Be-
trieb fortzufihren und Mieten fiir gewerbliche Immobi-
lien zu zahlen sowie, in geringerem MaRe, die Fahigkeit
privater Mieter, die Mieten fir privaten Wohnraum zu
zahlen, wenn es zu Einkommenseinbuken kommt (dazu
gehoren Mietverpflichtungen gegeniber dem Konzern,
aber auch das Risiko des Konzerns, keine Mieter flr leer-

stehende Wohnungen zu finden).

Dartber hinaus ist der Konzern auch im Bereich der Im-
mobilienentwicklung exponiert. Die negativen Auswir-
kungen der Krise auf die globale Wirtschaft im Allgemei-
nen und die Konjunktur in Deutschland im Besonderen
kdnnten sich negativ auf die Nachfrage nach Wohnungen
auswirken und einen Riickgang des Werts der zum Ver-
kauf stehenden Wohnungen bzw. einen Riickgang der
Verkaufsrate von Wohnungen verursachen (auch wenn
dem Konzern zum Berichtszeitpunkt keine Hinweise auf
Anderungen bei den Wohnungspreisen bzw. Baukosten
bekannt sind). Auch wenn bereits in vielen Landern der
Welt, darunter auch in Deutschland, Impfkampagnen an-
gelaufen sind, die die Ausbreitung des Virus eindédmmen
und sogar stoppen kénnen, ist ein Ende der Pandemie in
Deutschland und global noch nicht absehbar, weshalb die
Auswirkungen auf den Betrieb des Konzerns zum jetzigen
Zeitpunkt nicht in vollem Umfang prognostiziert bzw. ab-

geschatzt werden kénnen.

Spezifische Auswirkungen der Coronapandemie

auf das Betriebsergebnis des Konzerns

Die Verbreitung des Coronavirus und der oben beschrie-
bene Riickgang der wirtschaftlichen Aktivitdten haben
die im Folgenden beschriebenen Auswirkungen auf den

Betrieb und die Ergebnisse des Konzerns:
. Am 25. Marz 2020 verabschiedete die Bundesregie-

rung ein Maknahmenpaket zur Abmilderung der Fol-

gen des Coronavirus, das auch Miet- und Leasing-
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vertrage betraf. Wegen Mietschulden aus dem
Zeitraum zwischen dem 1. April 2020 und dem 30.
Juni 2020 durften Vermieter das Mietverhaltnis nicht
kiindigen, sofern die Mietschulden auf den Auswir-
kungen der Pandemie beruhten und der Mieter dies
glaubhaft darlegen konnte. Die Ubergangsregelung
der Bundesregierung lief zum 1. Juli 2020 aus.

. Die Adler Group Uberprift laufend die Auswirkungen
der Coronakrise auf ihr Geschaft. Die im vorliegen-
den Konzernabschluss angegebenen Bewertungen
der Anlageimmobilien, finanziellen Vermdgenswerte
und Finanzverbindlichkeiten zum 31. Dezember 2020
spiegeln die zu diesem Zeitpunkt bestehenden wirt-
schaftlichen Bedingungen wider. Die Gesellschaft
erwartet keine wesentlichen Auswirkungen der Krise
auf die Mietertrage. Die Mieten in Deutschland stei-
gen noch immer an, und auch die Nachfrage nach
Wohnraum wéchst. Daher ist das Risiko des Verlusts
von Mietern und des hohen Vermietungsstands
durch eine Veranderung der allgemeinen Bedingun-
gen auf den Wohnimmobilienméarkten gering. Auch
verfligt die Gesellschaft tiber ausreichende Finan-
zierungsquellen, um den weiteren Betrieb sicherzu-
stellen, sollte die Gesellschaft mit der Aussetzung
von Mietzahlungen konfrontiert werden.

. Die Gewerbeimmobilien von ADLER, die seit der
Ubernahme signifikant reduziert wurden und wei-
terhin reduziert werden, waren im Jahr 2020 von
den Maknahmen zur Einddmmung des Coronavirus
betroffen. Darliber hinaus wurde der Diskontie-
rungssatz, der fir die Bewertung des beizulegen-
den Zeitwerts einiger Anlageimmobilien im Gewer-
beimmobilienportfolio des Konzerns verwendet
wird, im Berichtsjahr angehoben. Infolgedessen
kam es seit dem Akquisitionszeitpunkt zu einer Ver-
ringerung des beizulegenden Zeitwerts der Gewer-
beimmobilien in H6he von ca. 11,1 Millionen EUR
(siehe Anhang Ziffer 6).
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. Offene Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen gegenliber Mietern beliefen sich zum Berichts-
stichtag auf rund 38,4 Millionen EUR (Vorjahr: 15,6
Millionen EUR) und waren somit nicht wesentlich
durch Zahlungsaufschiibe oder Stornierungen im

Zusammenhang mit der Coronakrise beeintrachtigt.

Der Konzern schétzt, dass eine eskalierende Ausbreitung
des Coronavirus mit den entsprechenden Auswirkungen
erhebliche negative Effekte auf die globale Wirtschaft ha-
ben kénnte und damit auch auf die Markte, in denen die
Gesellschaft tatig ist, sowie ihre Geschéaftsaktivitaten und
Betriebsergebnisse. Nichtsdestotrotz geht die Gesell-
schaft davon aus, dass die kiirzlich ergriffenen Maknah-
men zur Reduzierung des Verschuldungsgrads der Ge-
sellschaft und die Fokussierung ihrer Geschéaftsaktivitaten
auf den Wohnimmobiliensektor in Verbindung mit einer
gewissen Resilienz dank ihrer regionalen Aufstellung und
ihrer Schwerpunktsektoren, ihres Rankings, der Niveaus
ihrer Standorte und hoher Vermietungssténde, zu einer
geringeren Sensibilitdt gegenliber der Coronakrise und
der damit verbundenen erheblichen Unsicherheit fuhrt
und sie Uber ausreichend Mittel verfligt, um eine mogli-

che Wirtschaftskrise angemessen zu bewaltigen.

Fir weitere Informationen zu den Anlageimmobilien wird

auf Anhang Ziffer 6 verwiesen.

F. Anwendung von Schatzungen,
Beurteilungen und Bewertungen zum
beizulegenden Zeitwert

Bei der Aufstellung dieses Konzernabschlusses hat das
Management Beurteilungen, Schatzungen und Annah-
men vorgenommen, die Auswirkungen auf die Anwen-
dung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden des
Konzerns und die berichteten Zahlen beziiglich der Ver-
mogenswerte, Verbindlichkeiten, Ertrdge und Aufwen-
dungen haben. Die tatsédchlichen Ergebnisse kénnen von

diesen Schatzungen abweichen.

Schatzungen und die zugrundeliegenden Annahmen
werden laufend uUberprift. Korrekturen von Schatzungen

werden prospektiv erfasst.

Beurteilungen und Anwendung von Schatzungen

Informationen Uber die bei der Anwendung der Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden einbezogenen Beurtei-
lungen, Annahmen und Schéatzungsunsicherheiten, die
sich wesentlich auf die im Konzernabschluss erfassten
Werte auswirken, sind in den folgenden Ziffern des An-

hangs zu finden:

. Anhang Ziffer 23 — Ungewisse Steuerpositionen
(Beurteilungen)
Der Grad an Sicherheit, mit dem die Steuerannah-
men des Konzerns akzeptiert werden (ungewisse
Steuerpositionen) und das damit verbundene Risiko
von zusatzlichen Steuer- bzw. Zinsaufwendungen.
Dies basiert auf der Auswertung einer Reihe von
Faktoren, darunter Auslegungen der Steuergesetze
und die Erfahrungswerte des Konzerns. Gegebenen-
falls kdnnen neue Informationen dazu fuhren, dass
der Konzern seine Beurteilungen anpasst, wodurch
die Erfassung eines zusatzlichen Ertragsteuerauf-
wands in der Berichtsperiode, in der eine solche Ver-

anderung der Beurteilungen erfolgt, erfasst wird.
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Anhang Ziffer 23 - (Schatzungen) beziiglich der
Verwendung von Verlustvortrdagen

Aktive latente Steuern werden fir steuerliche Verlust-
vortrage angesetzt, soweit wahrscheinlich ist, dass
die Verlustvortrage mit zukiinftigen steuerbaren Ge-
winnen verrechnet werden kénnen. Diese Beurtei-
lung basiert auf Schatzungen und Annahmen und
kann aukerdem auch eine Reihe von Beurteilungen
beziiglich zuklinftiger Vorkommnisse enthalten. Der
Konzern kann neue Erkenntnisse gewinnen, nach de-
nen eine Anderung der Schitzungen beziiglich der
Verwendung von bestehenden Steueransprlichen er-
forderlich wird; solche Anderungen der aktiven laten-
ten Steuern wirken sich auf den Steuerertrag bzw. die
Steueraufwendungen in der Periode aus, in der die
Schatzungsanderung vorgenommen wird.

Anhang Ziffer 6 — (Schatzungen) beziiglich der Be-
wertung von Anlageimmobilien zum beizulegen-
den Zeitwert

Der beizulegende Zeitwert der Anlageimmobilien
zum 31. Dezember 2020 wurde im Wesentlichen
durch den Branchenexperten CBRE ermittelt, der
Uber die erforderlichen und anerkannten fachlichen
Qualifikationen sowie aktuelle Erfahrungen im Hin-
blick auf die Standorte und die Art der zu bewerten-
den Immobilien verfligt. Der beizulegende Zeitwert
der im Bau befindlichen Anlageimmobilien (Projekt-
entwicklung) wurde durch den unabhéangigen Bran-
chenexperten NAI Apollo ermittelt, der Uber die er-
forderlichen und anerkannten fachlichen
Qualifikationen sowie aktuelle Erfahrungen im Hin-
blick auf die Standorte und die Art der zu bewerten-
den Immobilien verfiigt. Die Bewertung umfasst An-
nahmen in Bezug auf Mieten, Leerstand,
Instandhaltungskosten und Diskontierungssatz. Be-
zliglich dieser Annahmen bestehen Unsicherheiten,
die in der Zukunft zu positiven oder negativen Wert-
berichtigungen fihren kénnen, welche durch Veréan-
derungen der beizulegenden Zeitwerte der Anlage-
immobilien Auswirkungen auf den Gewinn oder
Verlust in der Berichtsperiode, in der diese Schat-

zungen vorgenommen werden, hatten.
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Anhang Ziffer 18/19/20 — (Schatzungen) beziiglich
der Bewertung von derivativen Finanzinstrumen-
ten zum beizulegenden Zeitwert

Eigensténdige derivative Finanzinstrumente, die im
Wesentlichen Zinssicherungsinstrumente umfassen,
werden durch die finanzierende Bank berechnet und
durch das Management Uberprift. Es besteht das Ri-
siko, dass derivative Finanzinstrumente nicht adaquat
bewertet werden, da der Konzern Beurteilungen Uber
die von der kreditgebenden Bank gemachte Einschat-
zung des Kreditrisikos und dariliber, ob die Bank an-
gemessene Marktbeobachtungen fiir die anderen
Variablen herangezogen hat, vornehmen muss. Ge-
gebenenfalls kdnnen neue Informationen dazu fiih-
ren, dass der Konzern seine Schatzungen anpasst,
was aufgrund der Verédnderungen der beizulegenden
Zeitwerte der derivativen Finanzinstrumente Auswir-
kungen auf den Gewinn oder Verlust in der Berichts-
periode, in der diese Schatzungen vorgenommen
werden, hatte.

In einigen Fallen enthalten Anleihen und Darlehen,
die der Konzern ausgibt, eingebettete derivative Fi-
nanzinstrumente, die getrennt von ihrem Basisvertrag
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
tet werden. Zu diesen eingebetteten derivativen Fi-
nanzinstrumenten gehoéren die Wandlungsoption in
Wandelanleihen oder Kiindigungsoptionen, die es
dem Konzern ermdéglichen, die jeweiligen Anleihen
vor dem eigentlichen Falligkeitstermin zurlickzuzah-
len. Diese Optionen werden mithilfe eines Options-
preismodells (Binomialmodell) bewertet. Die wichtigs-
ten Inputfaktorenimverwendeten Optionspreismodell
sind die erwartete Volatilitdt und der risikofreie Zins-
satz, insofern handelt es sich im Wesentlichen um
nichtbeobachtbare Inputfaktoren.

Anhang Ziffer 3 — Akquisition von Unternehmen,
die Immobilien halten (Beurteilung)

Beim Erwerb eines Unternehmens, das Immobilien halt
(-lmmobiliengesellschaft®), beurteilt der Konzern zum
Zwecke der bilanziellen Behandlung der Transaktion,
ob es sich um den Erwerb eines Unternehmens oder
einer Gruppe von Vermogenswerten und Schulden

handelt. Bei der Ermittlung, ob es sich bei einer Immo-
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biliengesellschaft um ein Unternehmen handelt, prift
der Konzern unter anderem die Art der in der Immobi-
liengesellschaft bestehenden Prozesse, einschlieflich
des Umfangs und der Art der Verwaltungs-, Sicher-
heits-, Reinigungs- und Instandhaltungsdienstleistun-
gen, die den Mietern bereitgestellt werden.

Anhang Ziffer 24 — Erfassung von Umsatzerlésen
Die Ertréage aus VerauRerungen von Immobilien im
Vorratsvermdgen und die Ertrage aus Projektent-
wicklungen beruhen zu einem erheblichen Anteil
auf Schatzungen und Ermessensentscheidungen
des Managements.

Die Ertrage aus Projektentwicklungen stammen aus
Forward Sales, deren Preis anhand der Messung
des Projektfortschritts und erwarteter Umsatzerlo-
se auf Basis der Projektkalkulation ermittelt wird.
Die Projektkalkulation stiitzt sich auf Schatzungen
und Annahmen des Managements. Der Konzern er-
mittelt den Fertigstellungsgrad der Entwicklungs-
projekte zum jeweiligen Bilanzstichtag anhand der
Cost-to-Cost-Methode. Hierbei werden die angefal-
lenen Kosten zu den gesamten Projektkosten laut
aktuellem Business-Plan ins Verhéltnis gesetzt. Die
Margen der einzelnen Projekte werden ebenfalls in-
dividuell unter Berlicksichtigung des vereinbarten
Preises aus dem Forward-Deal fir jede VerauRe-
rung von Immobilien im Vorratsvermégen ermittelt.
Der Preis des Forward Deals unterliegt tUblicherwei-
se zukilnftigen Unsicherheiten, wie garantierten
Vermietungsquoten oder Preisanderungsmecha-
nismen, die anhand der Wahrscheinlichkeit ihres
Eintritts geschéatzt werden. Da die Preisanderungs-
mechanismen hauptséchlich von Vermietungszie-
len abhéangen, deren Erreichung im gegenwartigen
Marktumfeld relativ sicher ist, sind negative Anpas-
sungen der Umsatzerlose unwahrscheinlich.
Gleichermaken unterliegen auch die Ertrége aus
Verduferungen von Immobilien im Vorratsvermogen
den Schatzungen und Annahmen des Managements.
Umsatzerlése werden zum vertraglich vereinbarten
Transaktionspreis erfasst und kénnen teilweise auf
Managementschatzungen basieren, z. B. in Bezug

auf die Betrdge und Zeitpunkte der bedingten Ge-

genleistungen und variablen Komponenten. Das Ma-
nagement bewertet die Wahrscheinlichkeiten der
moglichen Szenarien zu jedem Bilanzstichtag neu.
Anhang Ziffer 24 — Prinzipal/Agent-Aspekte in Ver-
tragsbeziehungen (Beurteilung)

Der Konzern versorgt die Mieter mit Nebenleistun-
gen, im Wesentlichen Mietnebenkosten, die er den
Mietern weiterberechnet. Bei der Uberlegung, ob der
Konzern bei der Bereitstellung der Dienstleistungen
an Mieter als Prinzipal oder Agent handelt, sind Be-
urteilungen erforderlich. Der Konzern prift die in IFRS
15 enthaltenen Hinweise, um festzustellen, ob er als
Konzern hauptsachlich fur die Erflillung der Leistungs-
versprechen verantwortlich ist und ob es im Ermes-
sen des Konzerns liegt, die Preise flr diese Leistun-
gen zu bestimmen. Mit der Akquisition von ADLER
und Consus bezieht der Konzern auch die entspre-
chenden erworbenen Geschéaftsmodelle mit ein, so-
wie die Art der zugesagten Nebenleistungen, um
festzustellen, ob der Konzern diese Dienstleistungen
als Agent oder Prinzipal anbietet. Handelt der Kon-
zern in Bezug auf zugesagte Mietnebenkosten als
Prinzipal, so werden die Umsatzerlose in Hohe des
Bruttobetrags der Gegenleistung erfasst. Handelt der
Konzern in Bezug auf zugesagte Mietnebenkosten als
Agent, so werden die Umsatzerldse in Hohe des Net-
tobetrags, der sich aus der Differenz zwischen dem
dem Mieter in Rechnung gestellten Betrag und den
Kosten der Mietnebenkosten ergibt, erfasst.

Anhang Ziffer 8 — Analyse der Beherrschungsver-
haltnisse

Bei der Priifung der Beherrschungsverhaltnisse tber
seine Beteiligungsunternehmen erfolgt eine Ermes-
sensaustbung des Konzerns. Der Konzern unter-
sucht fir diese Beurteilung die Struktur und die
Merkmale der Beteiligungsunternehmen, ihre mafk-
geblichen Téatigkeiten und Gesellschaftsvertrage so-
wie die potenziellen Stimmrechte. Im Rahmen dieser
Untersuchung entscheidet der Konzern nach seinem
Ermessen, ob er aktuell makgebliche Tatigkeiten in
den Beteiligungsunternehmen bestimmen kann, ob
seine Rechte in diesen Unternehmen wesentlich

sind und Verfligungsmacht tber das Beteiligungs-
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unternehmen bieten und ob er seine Verfligungs-
macht nutzen kann, um die Ertrdge aus den Beteili-
gungen zu beeinflussen. Wird eine Beherrschung
festgestellt, so kann dies die Konsolidierung der Ak-
tiva, Passiva und Geschéaftsergebnisse der Beteili-
gungsunternehmen beeinflussen.

. Anhang Ziffer 8 — Analyse des mafRgeblichen
Einflusses
Bei der Priifung des makgeblichen Einflusses liber sei-
ne Beteiligungsunternehmen erfolgt eine Ermessens-
auslibung des Konzerns. Der Konzern untersucht fur
diese Beurteilung seine Stimmrechte im Beteiligungs-
unternehmen, ob er in den Verwaltungsgremien ver-
treten ist, die relative Gréke und Verteilung der Anteile
anderer Gesellschafter und das Bestehen potenzieller
Stimmrechte, die derzeit ausibbar oder wandelbar
sind. Im Rahmen dieser Untersuchung entscheidet der
Konzern nach seinem Ermessen, ob es in seiner Verfi-
gungsmacht steht, die finanz- und geschaftspolitischen
Entscheidungen des Beteiligungsunternehmens zu be-
einflussen. Wird ein makgeblicher Einfluss festgestellt,
so kann das zur Bilanzierung der Aktiva, Passiva und
Geschéftsergebnisse des Beteiligungsunternehmens

nach der Equity-Methode fiihren.

Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts

Die Aufstellung des Abschlusses erfordert vom Konzern
die Feststellung des beizulegenden Zeitwerts bestimmter
Vermodgenswerte und Schulden. Weitere Informationen
Uber die Annahmen, die flr die Ermittlung des beizule-
genden Zeitwerts herangezogen wurden, sind in den fol-

genden Ziffern des Anhangs zu finden:

. Ziffer 6 — Anlageimmobilien und

. Ziffer 31 — Finanzinstrumente

Bei der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts von Ver-
mogenswerten oder Schulden zieht der Konzern soweit
wie mdglich beobachtbare Marktdaten heran. Die beizu-
legenden Zeitwerte werden aufgrund der flir die Bewer-
tungstechnik verwendeten Inputfaktoren in unterschied-

liche Stufen einer Bewertungshierarchie eingeordnet.
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. Stufe 1: auf aktiven Markten notierte Preise (unver-
andert) fir identische Vermogenswerte oder Ver-
bindlichkeiten.

. Stufe 2: Inputfaktoren, bei denen es sich nicht um die
auf Stufe 1 beriicksichtigten notierten Preise handelt,
die sich aber fir den Vermoégenswert oder die Ver-
bindlichkeit entweder direkt oder indirekt beobach-
ten lassen.

. Stufe 3: Inputfaktoren fiir den Vermdgenswert oder die
Verbindlichkeit, die nicht auf beobachtbaren Marktda-

ten basieren (nicht beobachtbare Inputfaktoren).

G. Erstmalige Anwendung neuer Standards,
Anderungen an Standards und Interpretationen

Die folgenden neuen bzw. gednderten Standards und In-
terpretationen waren im Jahr 2020 erstmals verpflichtend
anzuwenden, haben aber keine wesentlichen Auswirkun-

gen auf den Konzernabschluss.

. Anderungen an IFRS 3 Unternehmenszusammen-

schliisse

Die Anderungen dienen der Klarstellung, wann es sich
bei einem Unternehmenszusammenschluss um den Er-
werb eines ,,Geschéftsbetriebs” handelt und wann es sich
um den Erwerb einer Gruppe von Vermdgenswerten han-
delt, die im Sinne des Standards nicht als ,Geschéaftsbe-
trieb” gilt. Fiir diese Priifung fiigt die Anderung einen op-
tionalen Konzentrationstest hinzu, der besagt, dass es
sich nicht um den Erwerb eines Geschaftsbetriebs han-
delt, wenn im Wesentlichen alle beizulegenden Zeitwerte
der erworbenen Vermogenswerte einer Gruppe gleich-
artiger identifizierbarer Vermdgenswerte oder einem ein-
zelnen identifizierbaren Vermdgenswert zugeordnet wer-
den kénnen. Dariiber hinaus stellen die Anderungen die
Mindestanforderungen fiir die Definition als Geschaftsbe-
trieb klar und geben zudem Beispiele zur Veranschauli-

chung der genannten Prifung.
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. Anderungen an IFRS 16 — IFRS 16 Auf die Coronavi-

rus-Pandemie bezogene Mietkonzessionen

Die Anderungen an IFRS 16 zielen angesichts der Miet-
konzessionen aufgrund der Coronapandemie darauf ab,
Unternehmen eine Befreiung von der Beurteilung zu ge-
wahren, ob eine auf die Coronapandemie bezogene Miet-
konzession eine Leasingmodifikation gemak IFRS 16 ist.
Dadurch steht es Leasingnehmern frei, auf die Corona-
pandemie bezogene Mietkonzessionen so zu bilanzieren,

als waren sie keine Leasingmodifikationen.

. Anderungen an IFRS 9, IAS 39 und IFRS 17: Interest

Rate Benchmark Reform — Phase 1

Die Anderungen enthalten verschiedene verpflichtende
Erleichterungen, die fiir die Beurteilung relevant sind, ob
eine von der Unsicherheit aus der IBOR-Reform (die in Zu-
kunft zum Ersatz von Referenzzinssatzen wie LIBOR und
EURIBOR fuhren wird) betroffene Sicherheitsbeziehung

die Vorschriften des Hedge Accounting erfillt.

. Anderungen an IAS 1 und IAS 8: Definition von We-

sentlichkeit

Die Anderungen liefern eine Neudefinition des Begriffs
,Wesentlichkeit“, um die verschiedenen Definitionen im
Rahmenkonzept und in den verschiedenen Standards zu
vereinheitlichen. GemaRk den Anderungen sind Informati-
onen wesentlich, wenn verniinftigerweise zu erwarten ist,
dass ihre Auslassung, fehlerhafte Darstellung oder Ver-
schleierung die Entscheidungen der primaren Adressaten

von Abschliissen beeinflussen kénnen.
. Rahmenkonzept
Im Zuge der Anderungen am Rahmenkonzept wurden Ver-

weise auf das Konzept in die IFRS-Standards (u. a. IFRS 2,
IFRS 3, IAS 1, IAS 34, IAS 37 und IAS 38) aufgenommen.

H. Neue Standards und Interpretationen,
die noch nicht libernommen wurden

Die folgenden Standards, Interpretationen und Ande-
rungen waren fir das Geschaftsjahr 2020 nicht ver-

pflichtend anzuwenden, und der Konzern hat sich nicht
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fur eine vorzeitige Anwendung entschieden. Nach einer
vorldufigen Bewertung erwartet Konzern keine wesent-
lichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss. Die
nachstehende Tabelle bietet einen Uberblick iiber die
entsprechenden Anderungen und die Zeitpunkte, ab

denen sie verbindlich anzuwenden sind:

Stand der Uber- Datum des In-
Relevante neue Standards, Interpretationen und Anderungen nahme der IFRS  krafttretens fiir
an bestehenden Standards und Interpretationen in der EU den Konzern
Jéhrliche Verbesserungen 2018-2020  Anderungen an IFRS 1, IFRS 9, IAS 41 und IFRS 16 noch ausstehend 01.01.20229
Anderungen an Standards
IAS 1 Darstellung des Abschlusses noch ausstehend 01.01.2023"
IFRS 3, IAS 16 und IFRS 37 Unternehmenszusam-mer"nschllfsse, Sachanlagen und Ruckstel- noch ausstehend 01.01.20220
lungen, Eventualverbindlichkeiten und Eventualforderungen
] u Ubernommen
IFRS 4 Versicherungsvertrdage Jum 1512.2020 01.01.2021
Versich a Fi i T A s
IFRS 4, IFRS 7, IFRS 9, IFRS 16 §r3|c 'erungsvertrage, 'lnanZIrTétrL{mente n'gabe'n tibernommen
Finanzinstrumente, Leasingverhaltnisse und Finanzinstrumen- 01.01.2021
und IAS 39 zum 13.01.2021
te: Ansatz und Bewertung
Neue Standards
IFRS 17 Versicherungsvertrdage noch ausstehend 01.01.20230

(*) Geschatzt.

Ziffer 3 - Konsolidierungs-
grundlagen

Konsolidierungsmethoden

Der Konzernabschluss umfasst die Gesellschaft und die
von ihr beherrschten Tochtergesellschaften. Der Konzern
beherrscht ein Unternehmen, wenn ihm variable Ertrage
aus seiner Beteiligung an dem Unternehmen zustehen
oder er ein Anrecht auf diese hat und die Moglichkeit hat,
diese Ertrage durch seine Befugnis uUber das Unterneh-
men zu beeinflussen. Die Abschliisse der Tochtergesell-
schaften sind ab dem Datum, an dem die Beherrschung
beginnt, bis zum Datum, an dem die Beherrschung endet,

in den Konzernabschluss integriert.

Neben der Gesellschaft sind 588 Tochtergesellschaften
(2019:199) in diesem Konzernabschluss abgebildet.

Beim Erwerb eines Unternehmens, das Immobilien halt
(-iImmobiliengesellschaft®), beurteilt der Konzern zum Zwe-
cke der bilanziellen Behandlung der Transaktion, ob es
sich um den Erwerb eines Unternehmens oder einer Grup-
pe von Vermogenswerten und Schulden handelt. Bei der
Ermittlung, ob es sich bei einer Immobiliengesellschaft um
ein Unternehmen handelt, priift der Konzern unter ande-
rem die Art der in der Immobiliengesellschaft bestehenden
Prozesse, einschliellich des Umfangs und der Art der Ver-
waltungs-, Sicherheits-, Reinigungs- und Instandhaltungs-
dienstleistungen, die den Mietern bereitgestellt werden.
Bei Transaktionen, in denen die erworbene Gesellschaft
ein Unternehmen ist, wird die Transaktion als Unterneh-

menszusammenschluss gemafk IFRS 3 behandelt.
Bei Transaktionen, in denen die erworbene Immobilien-

gesellschaft kein Unternehmen ist, werden die Anschaf-

fungskosten, einschlieRlich Transaktionskosten, auf Basis
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der relativen Zeitwerte der erworbenen identifizierten
Vermogenswerte und Schulden zum Erwerbszeitpunkt
anteilig diesen Vermdgenswerten und Schulden zugeord-
net. In diesem Fall werden keine Geschafts- oder Firmen-
werte und keine latenten Steuern auf die zum Erwerbs-

zeitpunkt bestehende temporére Differenz erfasst.

Konzerninterne Salden und Verbindlichkeiten sowie un-
realisierte Ertrage und Aufwendungen, die sich aus kon-
zerninternen Transaktionen ergeben, werden eliminiert.
Unrealisierte Verluste werden auf die gleiche Weise elimi-
niert wie unrealisierte Gewinne, jedoch nur soweit keine

Anzeichen fiir Wertminderung erkennbar sind.

Die nicht beherrschenden Anteile sind Eigenkapitalbetei-
ligungen an Tochtergesellschaften, die der Gesellschaft
weder direkt noch indirekt zugerechnet werden kénnen.
Gewinne oder Verluste und sonstige Bestandteile des
sonstigen Gesamtergebnisses werden den Eigentiimern
der Gesellschaft und den Anteilen nicht beherrschender

Gesellschafter zugerechnet.

Eine vom Konzern auf nicht beherrschende Anteile ge-
wahrte Verkaufsoption, die durch einen Ausgleich in bar
oder andere Finanzinstrumente erfillt wird, wird auf der
Passivseite zum Barwert des Auslibungskurses erfasst. In
Folgeperioden werden die Wertdnderungen der Verbind-
lichkeiten und Dividenden, die in Bezug auf Verkaufsoptio-
nen an nicht beherrschende Anteile ausgeschuttet wur-
den, im Eigenkapital verbucht. Der Anteil des Konzerns am
Gewinn einer Tochtergesellschaft umfasst den Anteil der
nicht beherrschenden Anteile, auf die der Konzern eine
Verkaufsoption gewahrt hat, auch wenn mit den nicht be-
herrschenden Anteilen ein Anspruch auf die Ertrdge aus

Beteiligungen an der Beteiligungsgesellschaft einhergeht.
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Ziffer 4 - Wesentliche
Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden

A. Anlageimmobilien

Anlageimmobilien sind Immobilien, die zur Erzielung von
Mietertréagen oder zum Zweck der Wertsteigerung oder
beidem gehalten werden und die nicht selbst genutzt
oder im Rahmen der gewdhnlichen Geschéaftstatigkeit zur

Veraduferung gehalten werden.

Anlageimmobilien werden bei erstmaligem Ansatz zu An-
schaffungskosten bewertet, einschlieRlich Transaktions-
kosten. In Folgeperioden werden Anlageimmobilien zum
beizulegenden Zeitwert bewertet, und Verdanderungen
der Zeitwerte werden erfolgswirksam in der Gewinn- und

Verlustrechnung erfasst.

Gewinne oder Verluste aus der Veraulkerung von Anlage-
immobilien werden durch einen Vergleich des Reinerlo-
ses aus der VerdauRerung mit dem Buchwert des Vermo-
genswerts (beizulegender Zeitwert der Anlageimmobilie
zum Veraufkerungsdatum) ermittelt. Die Gewinne oder
Verluste aus der Verduerung von Anlageimmobilien
werden erfasst, wenn die wesentlichen Risiken und Chan-
cen aus dem Eigentum der Anlageimmobilien auf den
Kaufer Ubertragen wurden, vorausgesetzt, der Konzern
muss keine weiteren wesentlichen Handlungen im Rah-

men des Vertrags erflillen.

Unter bestimmten Umstédnden beschliekt der Konzern die
Nutzung von vermietetem Wohnbestand, der als Anlage-
immobilie klassifiziert ist, zu &ndern und diesen in die zu
Handelszwecken gehaltenen Immobilien umzugliedern.
Diese Gebaude werden dann umgebaut. Sobald der Um-
bau abgeschlossen ist, die erforderlichen Genehmigungen
eingeholt wurden und die Vermarktung der Wohnungen
beginnt, werden die erwahnten Gebaude vom Posten An-
lageimmobilien in zu Handelszwecken gehaltene Immobi-
lien umgegliedert. Die Kosten der zu Handelszwecken ge-
haltenen Immobilien werden mithilfe des beizulegenden

Zeitwerts zum Zeitpunkt der Nutzungsanderung ermittelt.

Der Konzern erfasst Anzahlungen fiir Anlageimmobilien
als langfristige Vermdgenswerte und weist diese nicht als
Teil der Anlageimmobilien aus. In den Folgeperioden
nach Abschluss der Transaktionen werden die Anzahlun-

gen wieder in die Anlageimmobilien umgegliedert.

B. Nach der Equity-Methode bewertete
Beteiligungen

Beteiligungen, auf die der Konzern einen maRkgeblichen
Einfluss auslibt — in der Regel weil er zwischen 20 % und
50% der Anteile hélt — werden grundsétzlich nach der
Equity-Methode bewertet. Bei Beteiligungen, die nach
der Equity-Methode zu bewerten sind, werden die An-
schaffungskosten jahrlich um die auf den Konzern entfal-
lenden Eigenkapitalveranderungen erhdht bzw. vermin-
dert. Bei der erstmaligen Erfassung von Beteiligungen,
die nach der Equity-Methode zu bewerten sind, werden
Differenzbetrage aufgrund der Erstkonsolidierung genau-
so behandelt, wie der Geschéfts- oder Firmenwert der

vollkonsolidierten Konzerngesellschaften.

Gewinne und Verluste aus Transaktionen zwischen Kon-
zerngesellschaften und verbundenen Unternehmen wer-
den entsprechend dem Anteil des Konzerns am verbun-
denen Unternehmen eliminiert. Gewinne und Verluste
aus Transaktionen zwischen verbundenen Unternehmen

werden nicht eliminiert.

C. Leasingverhéltnisse (IFRS 16)

Leasingverhdltnisse, in denen der Konzern der Leasing-

nehmer ist

Der Konzern wendet IFRS 16 Leasingverhéltnisse seit dem
1. Januar 2019 an. Dabei beziehen sich die Leasingver-

héltnisse des Konzerns insbesondere auf:

1. Erbpachtvertrage fir Grundstiicke

2. Mietvertrage fur Buros, Garagen und Lagerraume
(Immobilien)

3. Leasingvertrage fir Pkw und Nutzfahrzeuge

(Fahrzeuge)
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4. Leasingvertrage fur Hardware und Heizungsanlagen

(Hardware und Vertragspartner)

Informationen zu wesentlichen Leasingvertrdgen

. Die Erbpachtvertrage stammen im Wesentlichen aus
der Ubernahme von ADLER und haben Laufzeiten
von bis zu 200 Jahren. Dem Leasingnehmer wurden
hier keine Verlangerungs- oder Kaufoptionen einge-
rdumt. Einige der Erbpachtvertrage sind mit einer
Indexanpassung versehen. Die aus den Erbpacht-
vertragen resultierenden Nutzungsrechte entspre-
chen der Definition von Anlageimmobilien und wer-
den gemaRk IAS 40 bilanziert.

. Der Konzern mietet Bliros, Garagen und Lagerrau-
me. Die entsprechenden Leasingvertrage haben ty-
pischerweise keine feste Laufzeit und kdnnen von
den Vertragspartnern unter Einhaltung einer be-
stimmten Frist gekiindigt werden. Bei der Beurtei-
lung der Laufzeit solcher Leasingverhéltnisse ist der
Konzern, sofern keine konkreten Anhaltspunkte flr
eine kurzere Nutzung vorliegen, davon ausgegan-
gen, dass die jeweiligen Leasingverhdltnisse funf
Jahre bestehen bleiben. Einige der Leasingvertrage
sehen Mieterhdhungen vor, die auf Anderungen lo-
kaler Preisindizes basieren.

. Der Konzern schlielt Leasingvertrage flir Pkw und
Nutzfahrzeuge ab, die in der Regel eine Laufzeit
von drei bis vier Jahren haben. Normalerweise wer-
den hier keine Verlangerungs- oder Kaufoptionen
vereinbart bzw. solche Optionen werden nicht ge-
nutzt. Auch diese Leasingverhéaltnisse wurden bis-
her als Operating-Leasingverhéaltnisse gemafk IAS
17 klassifiziert.

. Der Konzern least Hardware und Heizungsanlagen
(Uber Vertragspartner). Die Laufzeiten fiur diese Ver-
trage liegen typischerweise bei zwischen vier und
flinf Jahren. Normalerweise werden hier keine Verlan-
gerungs- oder Kaufoptionen vereinbart bzw. solche
Optionen werden nicht genutzt. Im Rahmen von Ver-
einbarungen mit Vertragspartnern laufen die Leasing-
vertrdge fir Heizungsanlagen schrittweise bis spates-

tens 2031 aus und werden nicht verlangert.
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Zu Beginn des Leasingverhéltnisses beurteilt der Kon-
zern, ob der Vertrag ein Leasingverhéaltnis begriindet
oder beinhaltet, und prift gleichzeitig, ob der Vertrag
dazu berechtigt, die Nutzung eines identifizierten Vermo-
genswerts gegen Zahlung eines Entgelts fiir einen be-
stimmten Zeitraum zu kontrollieren. Bei der Beurteilung,
ob ein Vertrag dazu berechtigt, einen identifizierten Ver-
mogenswert zu kontrollieren, beurteilt der Konzern, ob er

wahrend der gesamten Leasingdauer:

(1) berechtigt ist, im Wesentlichen den gesamten wirt-
schaftlichen Nutzen aus der Verwendung des identifizier-
ten Vermogenswerts zu ziehen, und

(2) berechtigt ist, Uber die Nutzung des identifizierten

Vermdégenswerts zu entscheiden.

Der Konzern hat sich fiir die Anwendung der folgenden

praktischen Behelfe entschieden:

. Anwendung der praktischen Behelfe fir die Erfassung
und Bewertung von Leasingverhaltnissen, bei denen
der zugrunde liegende Vermogenswert von geringem
Wert ist. Diese Leasingverhdltnisse werden weiterhin
erfolgswirksam und linear tber ihre Laufzeit erfasst.

. Anwendung des praktischen Behelfs fliir den Ansatz
und die Bewertung von kurzfristigen Leasingverhalt-
nissen, die innerhalb von 12 Monaten ab der Bereit-

stellung des geleasten Gegenstands enden.

Die Leasingvertrage fiir geringwertige zugrunde liegende
Vermdgenswerte beziehen sich typischerweise auf Biiro-
ausstattung, Notrufgerate in Aufziigen, Rauchmelder, War-

me- und Wasserzahler.

Nutzungsrechte an Vermoégenswerten, die nicht die Defini-
tion einer Anlageimmobilie erflllen, weist der Konzern in
seiner Bilanz separat aus. Dementsprechend werden der
kurz- und der langfristige Anteil von Leasingverbindlichkei-
ten in der Bilanz getrennt voneinander ausgewiesen. Nut-
zungsrechte auf Anlageimmobilien (Erbpacht), die gemafk
IAS 40 zum beizulegenden Zeitwert erfasst werden, wer-
den ebenfalls zum beizulegenden Zeitwert erfasst und

unter Anlageimmobilien ausgewiesen.
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Leasingverhaltnisse, in denen der Konzern der

Leasinggeber ist

Der Konzern vermietet Anlage- und Erbpacht-Immobilien
an Mieter. Der Konzern stuft diese Leasingverhaltnisse als
Operating-Leasingverhéltnisse ein, da die mit dem Eigen-
tum verbundenen Risiken und Chancen nicht grundsatz-
lich vom Leasingnehmer Ubernommen werden. Woh-
nungsmietvertrdage  unterliegen  grundséatzlich  der

gesetzlichen Kiindigungsfrist von drei Monaten.

Der Konzern erfasst Zahlungen aus Operating-Leasing-
verhéltnissen linear Uiber die Laufzeit des Leasingverhalt-
nisses als Umsatzerlése. Die Kosten fiir Grundsteuer und
Gebaudeversicherung gibt der Konzern an seine Mieter
weiter. In diesem Zusammenhang werden keine Giter
oder Dienstleistungen an die Mieter Ubertragen. Diese
Posten werden daher gemaR IFRS 16 bilanziert (siehe An-
hang Ziffer 24).

D. Vorrate einschlieRlich erworbener Grund-
stiicke und Gebadude

Vorrate werden mit dem niedrigeren Wert aus Anschaf-
fungskosten und Nettoveraukerungswert bewertet. Der
NettoverduRerungswert ist der geschatzte, im normalen
Geschéaftsgang erzielbare Verkaufserlds abzliglich der ge-
schatzten Kosten fir die Fertigstellung und den Verkauf.
Die Anschaffungs- und Herstellungskosten von Vorraten
beinhalten die beim Erwerb der Vorrate (d. h. Grundstiicke
und Gebdaude) angefallenen Aufwendungen und damit ver-
bundene Anschaffungsnebenkosten. Die Anschaffungs-
und Herstellungskosten von Vorrdaten beinhalten auker-
dem einen auf der normalen Produktionskapazitat
beruhenden angemessenen Anteil an den mittelbaren Ge-

meinkosten sowie die zurechenbaren Fremdkapitalkosten.

E. Eingeschrankt verfiigbare Bankguthaben

Eingeschréankt verfiigbare Bankguthaben bestehen aus
Bankguthaben, die der Konzern zur Sicherung von Bank-
fazilitaten verpfandet hat, aus Kautionen von Mietern und

aus beschréankt verfligbaren Einnahmen aus dem Verkauf

von Eigentumswohnungen. Der Konzern kann Uber diese
Guthaben im Rahmen seiner Geschéaftstatigkeiten nicht frei
verfligen. Eingeschrankt verfligbare Bankguthaben wer-

den zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.

F. Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
dquivalente

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldaquivalente umfassen
Kassenbestande, Bankguthaben und kurzfristige Anlagen
mit einer Ursprungslaufzeit von bis zu drei Monaten. Zah-
lungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente werden zu fort-

gefiuihrten Anschaffungskosten bewertet.

G. Finanzinstrumente

(1) Nicht-derivative finanzielle Vermégenswerte

Der Konzern erfasst Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen und ausgegebene Schuldinstrumenten erstma-
lig zum Zeitpunkt ihrer Entstehung. Alle sonstigen finanziel-
len Vermogenswerte werden bei erstmaligem Ansatz zum
Handelstag erfasst, an dem der Konzern zur Vertragspartei
hinsichtlich der vertraglichen Regelungen des Finanzinstru-
ments wird. Mit Ausnahme von Posten, die erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, werden fi-
nanzielle Vermogenswerte bei der erstmaligen Bewertung
zum beizulegenden Zeitwert zuzilglich Transaktionskosten,
die direkt dem Erwerb oder der Ausgabe des finanziellen
Vermogenswertes zuzurechnen sind, bewertet. Eine Forde-
rung aus Lieferungen und Leistungen ohne wesentliche Fi-
nanzierungskomponente wird erstmalig zum Transaktions-
preis bewertet. Forderungen aus aktiven Vertragsposten
werden erstmalig zum Buchwert des Vertragspostens zum
Zeitpunkt der Umgliederung vom aktiven Vertragsposten in

Forderungen bewertet.

Ausbuchung von finanziellen Vermégenswerten

Finanzielle Vermdgenswerte werden ausgebucht, wenn
die vertraglichen Rechte des Konzerns auf Cashflows aus
dem Vermogenswert auslaufen oder der Konzern die ver-

traglichen Rechte auf Cashflows aus dem finanziellen
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Vermdgenswert in einer Transaktion Ubertragt, in der alle
mafkgeblichen Risiken und Chancen aus dem Eigentum
an dem finanziellen Vermégenswert Ubertragen werden.
Behalt der Konzern im Wesentlichen alle mit dem Eigen-
tum an dem finanziellen Vermogenswert verbundenen
Risiken und Chancen, erfasst er den finanziellen Vermo-

genswert auch weiterhin.

Klassifizierung von finanziellen Vermégenswerten in Ka-

tegorien und die bilanzielle Behandlung jeder Kategorie

Finanzielle Vermdgenswerte werden beim erstmaligen
Ansatz einer der folgenden Bewertungskategorien zuge-
ordnet: Bewertung zu fortgefiihrten Anschaffungskosten,
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert oder er-

folgsneutral zum beizulegenden Zeitwert.

Finanzielle Vermodgenswerte werden in Folgeperioden
nicht umgegliedert, es sei denn, und nur dann, wenn der
Konzern sein Geschaftsmodell flir das Management von
Schuldinstrumenten &ndert; in diesem Fall werden die be-
troffenen Schuldinstrumente zu Beginn der Periode nach

der Anderung des Geschiftsmodells umgegliedert.

Ein finanzieller Vermdgenswert wird zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten bewertet, wenn er die beiden folgen-
den Bedingungen erflllt und nicht erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert bewertet wird:

. Er wird im Rahmen eines Geschéaftsmodells gehal-
ten, dessen Ziel es ist, Vermdgenswerte zu halten,
um vertragliche Cashflows zu erzielen und

. Die vertraglichen Bedingungen des finanziellen Ver-
mogenswertes flihren zu Cashflows, die ausschlieflich
Zins- und Tilgungszahlungen auf den ausstehenden

Kapitalbetrag zu bestimmten Zeitpunkten darstellen.

Alle finanziellen Vermdgenswerte, die nicht wie vorste-
hend beschrieben als zu fortgefiihrten Anschaffungskos-
ten bewertet klassifiziert sind, sowie finanzielle Vermo-
genswerte, die als erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden, werden erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert bewertet.
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Der Konzern verfligt Giber Salden von Forderungen aus Lie-
ferungen und Leistungen und sonstigen Forderungen und
Einlagen, die im Rahmen eines Geschaftsmodells gehalten
werden, dessen Ziel die Einnahme vertraglicher Cashflows
ist. Die vertraglichen Cashflows dieser finanziellen Vermo-
genswerte stellen ausschlieRlich Zins- und Tilgungszah-
lungen dar, die die Berlicksichtigung des Zeitwerts des
Geldes und des Kreditrisikos widerspiegeln. Dementspre-
chend werden diese finanziellen Vermogenswerte zu fort-

gefuhrten Anschaffungskosten bewertet.

Beurteilung, ob es sich bei den Cashflows ausschlieRlich

um Zins- und Tilgungszahlungen handelt

Fiur die Beurteilung, ob es sich bei den Cashflows aus-
schlieRlich um Zins- und Tilgungszahlungen handelt, wird
der zu tilgende Kapitalbetrag als der beizulegende Zeit-
wert des finanziellen Vermdgenswertes beim erstmaligen
Ansatz definiert. Die Zinszahlungen definieren sich als
die Gegenleistung fir den Zeitwert des Geldes, flir das
Kreditrisiko, das mit dem wéhrend eines bestimmten Zeit-
raums ausstehenden Kapitalbetrag verbunden ist, und ftr
andere grundlegende Kreditrisiken und -kosten sowie

eine Gewinnmarge.

Bei der Beurteilung, ob es sich bei den vertraglichen Cash-
flows ausschlieRlich um Zins- und Tilgungszahlungen han-
delt, berticksichtigt der Konzern die vertraglichen Bedingun-
gen des Instruments. Dies beinhaltet die Beurteilung, ob der
finanzielle Vermogenswert eine Vertragslaufzeit enthalt, die
den Zeitpunkt oder die Hohe der vertraglichen Cashflows
so andern konnte, dass er diese Bedingung nicht erfiillen

wirde. Bei dieser Beurteilung berticksichtigt der Konzern:

. Eventualereignisse, die den Zeitpunkt oder die Hohe
der Cashflows verédndern wiirden;

. Vertragsbedingungen, die zu einer Veranderung des
angegebenen Zinssatzes flihren kénnen, einschliefl-
lich variabler Zinsen und

. Vertragsbedingungen, die den Anspruch des Kon-
zerns auf Cashflows aus bestimmten Vermdgens-
werten (z. B. nicht rlickgriffsberechtigter finanzieller

Vermodgenswert) begrenzen.

Adler Group Geschéftsbericht 2020

Gewinne und Verluste aus Folgebewertungen

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertete finanzielle Vermégenswerte

Die Folgebewertung dieser Vermogenswerte erfolgt zum
beizulegenden Zeitwert. Nettogewinne und -verluste, ein-
schlieBlich Zinsertrége beziehungsweise Dividendenertra-
ge, werden in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst
(mit Ausnahme bestimmter derivativer Finanzinstrumente,

die als Sicherungsinstrumente dienen).

Finanzielle Vermégenswerte zu fortgefiihrten

Anschaffungskosten

Die Folgebewertung dieser Vermodgenswerte erfolgt zu
fortgeflihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der
Effektivzinsmethode. Die fortgefihrten Anschaffungs-
kosten werden um den Wertminderungsverlust verrin-
gert. Zinsertrage, Wahrungsgewinne und -verluste sowie
Wertminderungen werden erfolgswirksam erfasst. Jeder
Gewinn oder Verlust aus der Ausbuchung wird in der Ge-

winn- und Verlustrechnung erfasst.

Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete

finanzielle Vermbégenswerte

Die Folgebewertung dieser Vermogenswerte erfolgt zum
beizulegenden Zeitwert. Die Nettogewinne und -verluste,
einschlieBlich etwaiger Zins- oder Dividendenertrdage, wer-

den erfolgsneutral im sonstigen Gesamtergebnis erfasst.

(2) Nicht derivative Finanzverbindlichkeiten

Nicht derivative Finanzverbindlichkeiten umfassen Anlei-
hen, Darlehen und Ausleihungen von Kreditinstituten und
anderen Glaubigern, sowie Verbindlichkeiten aus Liefe-

rungen und Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten.

Bei erstmaligem Ansatz erfasst der Konzern Finanzver-
bindlichkeiten zum Handelstag, an dem der Konzern zur
Vertragspartei hinsichtlich der vertraglichen Regelungen

des Finanzinstruments wird. Der Konzern bucht eine Fi-

nanzverbindlichkeit aus, wenn die entsprechenden ver-
traglichen Verpflichtungen erfillt oder aufgehoben sind

oder auslaufen.

Diese Finanzverbindlichkeiten werden bei erstmaligem
Ansatz abzlglich der direkt zuzuordnenden Transaktions-
kosten zum beizulegenden Zeitwert erfasst. In der Folge
werden diese Finanzverbindlichkeiten unter Anwendung
der Effektivzinsmethode zu fortgefiihrten Anschaffungs-

kosten bewertet.

Ein Austausch von Schuldinstrumenten mit substanziell
verschiedenen Vertragsbedingungen zwischen einem be-
stehenden Kreditnehmer und Kreditgeber wird wie eine
Tilgung der urspriinglichen Finanzverbindlichkeit und ein
Ansatz einer neuen Finanzverbindlichkeit zum beizulegen-
den Zeitwert behandelt. In diesen Féllen wird die gesamte
Differenz zwischen den fortgeflihrten Anschaffungskosten
der urspriinglichen Finanzverbindlichkeit und dem beizu-
legenden Zeitwert der neuen Finanzverbindlichkeit in der
Gewinn- und Verlustrechnung als Ertrag oder Aufwand aus

Finanzierung verbucht.

Vertragsbedingungen gelten als substanziell verschieden,
wenn der abgezinste Barwert der Cashflows unter den neu-
en Vertragsbedingungen (einschlieRlich etwaiger Gebih-
ren, die netto unter Anrechnung erhaltener und unter An-
wendung des urspriinglichen Effektivzinssatzes abgezinster
Gebihren gezahlt wurden) mindestens 10% von dem abge-
zinsten Barwert der verbleibenden Cashflows der urspriing-
lichen Finanzverbindlichkeit abweicht. Zuséatzlich zum vor-
stehend genannten quantitativen Kriterium ermittelt der
Konzern auch qualitative Faktoren, unter anderem ob Ver-
anderungen der verschiedenen dkonomischen Parameter

aus den ausgetauschten Schuldinstrumenten bestehen.

(3) Aktienkapital — Stammaktien

Stammaktien werden als Eigenkapital klassifiziert. Zu-
satzlich anfallende Kosten, die der Emission von Stamm-
aktien unmittelbar zurechenbar sind, werden nach Abzug
aller steuerlichen Effekte als Minderung des Eigenkapi-

tals erfasst.
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Zusatzlich anfallende Kosten, die der erwarteten Ausgabe
eines Instruments, das als Eigenkapitalinstrument klassifi-
ziert wird, unmittelbar zurechenbar sind, werden als Ver-
mogenswert unter den Rechnungsabgrenzungsposten in
der Bilanz aufgefiihrt. Die Kosten werden bei erstmaligem
Ansatz der Eigenkapitalinstrumente vom Eigenkapital ab-
gezogen oder als Finanzaufwand in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung verbucht, wenn nicht mehr erwartet wird,

dass die Ausgabe des Instruments stattfindet.

(4) Derivative Finanzinstrumente, einschlieRlich Bilan-

zierung von Sicherungsgeschéften

Um Risiken im Zusammenhang mit variabel verzinslichen
Bankdarlehen abzusichern, schliet der Konzern Vertréage
Uber derivative Finanzinstrumente ab, wie zum Beispiel
Zinsswaps. Der Konzern hélt die derivativen Finanzinstru-
mente als wirtschaftliche Absicherung, ohne sie fir die
Bilanzierung als Sicherungsbeziehung gemaRk den Vor-
schriften flir Hedge Accounting zu designieren. Die ei-
genstandigen derivativen Finanzinstrumente werden er-

folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Recycling von Cashflow Hedge-Rticklagen in der Gewinn-

und Verlustrechnung

Fir die in der Vergangenheit nach IAS 39 bilanzierten Si-
cherungsbeziehungen wird der im Konzerngesamtergeb-
nis erfasste Betrag in derselben Periode in den Gewinn
oder Verlust Ubertragen, in der die abgesicherten Cash-
flows den Gewinn oder Verlust in derselben Position in der
Gewinn- und Verlustrechnung beeinflussen wie der abge-

sicherte Posten.

(5) Hybride Finanzinstrumente (Wandelanleihe)

Verbindlichkeiten, die nach Wunsch des Inhabers in Aktien
umgewandelt werden koénnen, einschlieRlich der Option
eines Barausgleichs zugunsten des Konzerns, werden als
hybride Instrumente (zusammengesetzt) gehalten, die voll-
standig als finanzielle Verbindlichkeit ausgewiesen wer-
den. Fur Bewertungszwecke wird das Instrument in zwei

Komponenten aufgeteilt: eine Fremdkapitalkomponente
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ohne Umwandlungsmerkmal, die zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten nach der Effektivzinsmethode bewertet
wird, und eine Umwandlungsoption, die ein eingebettetes
Derivatist und zu jedem Bilanzstichtag zum beizulegenden

Zeitwert bewertet wird.

Separierbare eingebettete derivative Finanzinstrumente, die

keinen Sicherungszwecken im Sinne von Hedging dienen

Eingebettete derivative Finanzinstrumente werden vom Ba-
sisvertrag getrennt und separat bilanziert, sofern der Basis-
vertrag kein finanzieller Vermdgenswert ist. Eingebettete
derivative Finanzinstrumente werden vom Basisvertrag ge-
trennt und gegebenenfalls separat bilanziert, wenn (a) die
wirtschaftlichen Merkmale und Risiken des Basisvertrags
und des eingebetteten derivativen Finanzinstruments nicht
eng miteinander verbunden sind, (b) ein separates Instru-
ment mit den gleichen Bedingungen wie das eingebettete
derivative Finanzinstrument die Definition eines derivativen
Finanzinstruments erflillen wiirde und (c) das zusammenge-
setzte Instrument nicht zum beizulegenden Zeitwert bewer-

tet und erfolgswirksam erfasst wird.

Anderungen des beizulegenden Zeitwerts von separier-
baren eingebetteten derivative Finanzinstrumenten wer-
den erfolgswirksam als Finanzierungsertrag oder -auf-

wand erfasst.

H. Wertminderung

(1) Nicht-derivative finanzielle Vermégenswerte
Finanzielle Vermégenswerte

Der Konzern erfasst eine Riickstellung fir erwartete For-
derungsverluste in Bezug auf finanzielle Vermdgenswer-
te zu fortgeflihrten Anschaffungskosten.

Der Konzern hat sich dazu entschieden, die Rickstellung
fur erwartete Forderungsverluste in Bezug auf Forderun-
gen aus Lieferungen und Leistungen in Hohe der Forde-

rungsverluste tber die gesamte Laufzeit des Instruments

zu bewerten.
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Fir die Berechnung der Ausfallrisiken in Bezug auf Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen und aktive Ver-
tragsposten verwendet der Konzern eine Kreditrisikomat-
rix. Die Matrix basiert auf den historischen Ausfallraten

und beriicksichtigt die zukiinftigen Erwartungen.

Bei der Bestimmung, ob sich das Kreditrisiko eines finan-
ziellen Vermogenswertes seit dem erstmaligen Ansatz sig-
nifikant erhoht hat, und bei der Schatzung erwarteter For-
derungsverluste bertcksichtigt der Konzern angemessene
und nachvollziehbare Informationen, die relevant und ohne
Ubermakigen Aufwand und Kosten verfligbar sind. Diese
Informationen umfassen quantitative und qualitative Infor-
mationen sowie eine Analyse, die auf den Erfahrungen des
Konzerns in der Vergangenheit und einer fundierten Boni-
tatsprifung basiert. AukRerdem werden auch zukunftsori-

entierte Informationen bertcksichtigt.

Der Konzern nimmt an, dass sich das Kreditrisiko eines fi-
nanziellen Vermégenswerts seit dem erstmaligen Ansatz
signifikant erhoht hat, wenn die vertraglich vereinbarten
Zahlungen seit mehr als 30 Tagen uberféllig sind, es sei
denn, es liegen angemessene und verlassliche Informati-
onen vor, die belegen, dass sich das Kreditrisiko seit dem

erstmaligen Ansatz nicht signifikant erhoht hat.

Der Konzern geht davon aus, dass ein finanzieller Vermo-

genswert in Verzug ist, wenn:

. es unwahrscheinlich ist, dass der Kreditnehmer seine
Kreditverpflichtungen gegeniber dem Konzern voll-
standig erflllen wird oder

. die vertraglichen Zahlungen im Zusammenhang mit
dem finanziellen Vermodgenswert um mehr als 180

Tage Uberfallig sind.

Uber die Lebensdauer erwartete Forderungsverluste sind
erwartete Forderungsverluste, die sich aus allen denkbaren
Verzugsereignissen Uber die erwartete Laufzeit des finanzi-
ellen Vermdgenswertes ergeben. Der maximale Zeitraum,
der bei der Beurteilung erwarteter Forderungsverluste be-
ricksichtigt wird, ist der maximale Vertragszeitraum, uber

den der Konzern dem Kreditrisiko ausgesetzt ist.

Bewertung erwarteter Forderungsverluste

Bei den erwarteten Forderungsverlusten handelt es sich
um eine wahrscheinlichkeitsgewichtete Schatzung der
Forderungsverluste. Die Bewertung der Forderungsverlus-
te erfolgt auf der Grundlage des Nominalwerts der dem
Konzern vertraglich zustehenden Cashflows und der Cash-

flows, die der Konzern erwartet.

Wertgeminderte finanzielle Vermégenswerte

Zu jedem Bilanzstichtag beurteilt der Konzern, ob finanziel-
le Vermogenswerte, die zu fortgeflihrten Anschaffungs-
kosten bewertet werden, wertgemindert sind. Ein finanziel-
ler Vermdgenswert ist wertgemindert, wenn ein oder
mehrere Ereignisse eingetreten sind, die einen negativen
Einfluss auf die geschétzten zukiinftigen Cashflows des fi-

nanziellen Vermdgenswertes haben.

Beleg dafir, dass ein finanzieller Vermégenswert wertge-
mindert ist, ist ein Vertragsbruch, wie etwa Verzug oder

Uberféllige Zahlungen.

Darstellung der Riickstellung fiir erwartete Forderungsver-

luste in der Bilanz

Rickstellungen fiir erwartete Forderungsverluste von zu
fortgefuihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen
Vermdgenswerten werden vom Bruttobuchwert der finan-

ziellen Vermogenswerte abgezogen.

Volistdndige Abschreibung

Der Bruttobuchwert eines finanziellen Vermdgenswertes
wird vollstéandig abgeschrieben, wenn der Konzern keine
berechtigten Erwartungen mehr hat, dass der finanzielle
Vermogenswert im Ganzen oder in Teilen realisiert wer-
den kann. Dies ist normalerweise der Fall, wenn der Kon-
zern feststellt, dass der Schuldner nicht Giber Vermdgens-
werte oder Ertragsquellen verfligt, die ausreichende
Cashflows zur Zahlung der abzuschreibenden Betrdage
generieren kénnen. Vollstandig abgeschriebene finanzi-

elle Vermodgenswerte kdnnen jedoch noch Gegenstand
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gerichtlicher Maknahmen sein, die im Zusammenhang mit
den Verfahren des Konzerns zum Eintreiben von Schul-
den stehen. Bei einer vollstdandigen Abschreibung erfolgt

eine Ausbuchung.

(2) Nicht-finanzielle Vermégenswerte

Der Konzern prift zu jedem Bilanzstichtag die Buchwerte
seiner nicht-finanziellen Vermdgenswerte (auker Anlage-
immobilien, zu Handelszwecken gehaltene Immobilien
und latente Steuerguthaben), um Anzeichen einer Wert-
minderung festzustellen. Im ndchsten Schritt wird der er-
zielbare Betrag fiir die Gruppe der zahlungsmittelgene-
rierenden Einheiten geschatzt. Dies entspricht entweder
dem beizulegenden Zeitwert abziiglich Veraukerungs-
kosten oder dem Nutzungswert, je nachdem, welcher ho-
her ist. Die Feststellung des Nutzungswerts beruht auf
Anpassungen und Schatzungen hinsichtlich der Vorher-
sage und Diskontierung zuklnftiger Cashflows. Auch
wenn das Management davon ausgeht, dass die zur Fest-
stellung des erzielbaren Betrags verwendeten Annahmen
angemessen sind, kdnnten etwaige unvorhersehbare
Veranderungen dieser Annahmen zu einem Wertminde-
rungsaufwand fuhren, der sich nachteilig auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage auswirken wirde. Bei Vor-
liegen solcher Anzeichen wird der erzielbare Betrag der

entsprechenden Vermdgenswerte ermittelt.

Wenn der Geschafts- oder Firmenwert auf Wertminderung
geprift wird, wird der im Rahmen eines Unternehmenszu-
sammenschlusses erworbene Geschéfts- oder Firmenwert
denjenigen zahlungsmittelgenerierenden Einheiten zuge-
ordnet, die voraussichtlich von den Synergien des Zusam-
menschlusses profitieren werden. Die Einheiten oder
Gruppen von Einheiten, denen der Geschéafts- oder Fir-
menwert zugeordnet wird, stellen die niedrigste Ebene in-
nerhalb des Konzerns dar, auf der der Geschéfts- oder Fir-
menwert flr interne Managementzwecke iberwacht wird.

Dies umfasst maximal ein Geschéaftssegment.
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l. Riickstellungen

Rickstellungen werden in den sonstigen Verbindlichkeiten
ausgewiesen, wenn der Konzern eine gegenwaértige recht-
liche oder faktische Verpflichtung aus einem vergangenen
Ereignis hat und es wahrscheinlich ist, dass zu deren Er-
fullung Mittel mit wirtschaftlichem Nutzen abflieRen, und
die Betragshohe der Verpflichtung verlasslich geschatzt

werden kann.

Der Konzern setzt nur dann Entschadigungen als Vermo-
genswert an, wenn es so gut wie sicher ist, dass die Ent-
schadigung eingeht, wenn der Konzern die Verpflichtung
erflllt. Der fur die Entschddigung angesetzte Betrag uber-
schreitet nicht den Betrag der Riickstellung. Riickstellun-
gen werden anhand von diskontierten zukiinftigen Cash-

flows bewertet.

J. Leistungen an Arbeitnehmer

Anteilsbasierte Verglitungstransaktionen

Der beizulegende Zeitwert der Arbeitnehmern gewahrten
anteilsbasierten Vergitungspramien mit Ausgleich durch
Eigenkapitalinstrumente zum Zeitpunkt ihrer Gewahrung
wird Uber den Erdienungszeitraum als Aufwand verbucht
und das Eigenkapital entsprechend erhoht. Der als Auf-
wand verbuchte Betrag wird angepasst, um die Anzahl der
Pramien widerzuspiegeln, fiir die die entsprechenden
Dienstbedingungen und marktunabhangigen Leistungsbe-
dingungen wahrscheinlich erflllt werden, und zwar in der
Art und Weise, dass der letztendlich verbuchte Betrag auf
der Anzahl der Pramien basiert, die die entsprechenden
Dienstbedingungen und marktunabhangigen Leistungsbe-

dingungen zum Auslibungszeitpunkt erfillen.

Fur anteilsbasierte Verglitungspramien mit marktabhangi-
gen Ausubungsbedingungen wird der beizulegende Zeit-
wert der anteilsbasierten Vergltungspramien zum Zeit-
punkt ihrer Gewdhrung bewertet, um diese Bedingungen
widerzuspiegeln; daher erfasst der Konzern einen Auf-
wand in Bezug auf die Pramien, unabhangig davon, ob die

Bedingungen erfiillt wurden oder nicht.
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Anteilsbasierte Vergltungsvereinbarungen, in denen die
Muttergesellschaft den Arbeitnehmern des Konzerns Eigen-
kapitalinstrumente gewahrt, werden unter dem Posten Kapi-
talrlicklage aus Transaktionen mit beherrschendem Aktio-
nar verbucht. Anteilsbasierte Vergutungsvereinbarungen, in
denen die Gesellschaft Eigenkapitalinstrumente gewahrt,

werden unter dem Posten Gewinnriicklagen erfasst.

K. Erfassung von Umsatzerlésen

Erlose aus Vertragen mit Kunden

Neben den Mietertragen, die eine wesentliche Einnahme-
quelle im Anwendungsbereich von IFRS 16 darstellen, er-
zielt der Konzern auch Umsatzerldse aus verschiedenen
Vertragen mit Kunden, die in den Anwendungsbereich von
IFRS 15 Erl6se aus Vertragen mit Kunden fallen. Der Kon-
zern erfasst die Umsatzerlose, sobald der Kunde Verfi-
gungsgewalt Uber die versprochenen Gilter oder Dienst-
leistungen erhélt. Die Bewertung der Umsatzerlose erfolgt
nach MaRkgabe der Gegenleistung, die der Konzern im Aus-
tausch fir die dem Kunden zugesagten Giter oder Dienst-
leistungen erwartet, ausgenommen Betrdge, die fir Dritte

erhoben werden.

Die wesentlichen Umsatzquellen des Konzerns im Anwen-

dungsbereich von IFRS 15 sind:

. Umsatzerldse aus weiterberechneten Mietnebenkos-
ten und Geb&udediensten

. Umsatzerldse aus dem Verkauf von zu Handelszwe-
cken gehaltenen Immobilien (Eigentumswohnungen)

. Umsatzerldse aus Projektentwicklungen

. Umsatzerldse aus der Verduferung von Immobilien

im Vorratsvermogen

Umsatzerlbése aus weiterberechneten Mietnebenkosten

und Gebdudediensten

Der Konzern erbringt Nebenleistungen flir seine Mieter,
darunter hauptsachlich Heizung, Kaltwasser, Abwasser,
Strakenreinigung oder Gartenpflege, die er den Mietern

in Rechnung stellt. Jedes Leistungsversprechen wird als

eine einzelne Leistungsverpflichtung bilanziert. Die Leis-
tungsverpflichtung wird geméak IFRS 15 Uber einen be-
stimmten Zeitraum erfiillt, da dem Mieter der Nutzen aus
der Leistung des Konzerns zuflieRt und er die Leistung
gleichzeitig nutzt, wahrend diese erbracht wird; zudem
weist die vom Konzern erbrachte Leistung keine alterna-
tive Nutzungsmdoglichkeit auf, weshalb der Konzern ei-
nen Rechtsanspruch auf Bezahlung der bereits erbrach-
ten Leistungen hat. Die Umsatzerldse aus der Erbringung
dieser Leistungen werden je nach Fertigstellungsgrad
zum Ende des Berichtszeitraums erfasst. Im Rahmen die-
ser Methode werden die Umsatzerlése in den Abrech-
nungsperioden erfasst, in denen die Leistungen erbracht
werden. Die Mieter leisten Vorauszahlungen auf die Ne-
benleistungen, die monatlich féllig und sofort zahlbar
sind. Die Verbindlichkeiten aus den Vorauszahlungen
von Nebenleistungen werden mit den aktiven Vertrags-
posten aus den bisher erbrachten Leistungen saldiert
und entsprechend ausgewiesen. Abhangig von diesem
Saldo wird der Nettobetrag entweder als aufgelaufene
Forderung unter den Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen oder als passiver Vertragsposten unter den
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen aus-

gewiesen.

Umsatzerlése aus dem Verkauf von zu Handelszwecken

gehaltenen Immobilien (Eigentumswohnungen)

Der Konzern schliet Vertrage mit Kunden tiber den Verkauf
von zu Handelszwecken gehaltenen Immobilien ab. Ver-
tragsgegenstand ist im Wesentlichen die entsprechende
Eigentumswohnung, die in diesem Fall die zugesagten G-
ter und Dienstleistungen ausmacht. Die zugesagte Ubertra-
gung des Eigentums an der zu Handelszwecken gehaltenen
Immobilie wird als eine einzige Leistungsverpflichtung bilan-
ziert, die zu dem Zeitpunkt erflillt ist, zu dem die Verfligungs-
gewalt auf den Kunden Ulbergeht, was grundsatzlich dem
Zeitpunkt der Ubertragung des rechtlichen Eigentums ent-
spricht. Der Vertrag mit dem Kunden legt einen festen oder
bestimmbaren Betrag als Gegenleistung sowie eine soforti-
ge Fiélligkeit der Zahlung fest, wobei der Ubergang der Ver-
figungsgewalt und die Zahlung gleichzeitig erfolgen. Um-

satzerlose aus der Verdukerung von zu Handelszwecken
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gehaltenen Immobilien werden zum beizulegenden Zeit-

wert der Gegenleistung bewertet.

Umsatzerlése aus Projektentwicklungen

Im Projektentwicklungsgeschaft schliet der Konzern be-
reits vor Fertigstellung der Neubauten Forward Sale-Ver-
trage mit institutionellen oder individuellen Kaufern ab.
Der Konzern unterscheidet zwischen zwei verschiedenen
Arten von Entwicklungsprojekten, fiir die Gber einen be-
stimmten Zeitraum Erl6se erfasst werden. Zum einen han-
delt es sich um Forward Sales von Entwicklungsprojekten
an institutionelle Investoren, zum anderen um Forward
Sales von Wohnungen, die in der Regel an Einzelperso-

nen verkauft werden.

Forward Sales von Entwicklungsprojekten an institutionel-
le Investoren bestehen aus zwei wesentlichen Leistungs-
verpflichtungen: dem Verkauf des Grundstlicks und den
bereits erbrachten Entwicklungsleistungen. Wahrend die
Entwicklungsleistungen uber einen bestimmten Zeitraum
auf Basis des Fertigstellungsgrades erfasst werden, wer-
den die Umsatzerlse fur den Verkauf von Grundstlicken
erfasst, sobald der Kaufer die Verfigungsgewalt Uber das
Grundstiick erlangt, also normalerweise nach Abschluss
des Forward Sale. Bei der Erfassung der Umsatzerldse aus
Forward Sales von Wohneinheiten an Einzelpersonen wird
von nur einer Leistungsverpflichtung ausgegangen. Der
vereinbarte Gesamterldés aus dem Vertrag wird auf die
Leistungsverpflichtungen fiir Grundstiick und Entwicklung
entsprechend den relativen Verkaufspreisen einer einzel-
nen Einheit (EinzelverduRerungspreis) aufgeteilt. Die relati-
ven Einzelverdukerungspreise basieren zum einem auf
dem Bodenrichtwert fiir die Grundstlicksleistungsver-
pflichtung, unter Berlicksichtigung der Bruttogeschossfla-
chenzahl zuziiglich der aktivierten Zinsen bis zum Zeit-
punkt des Abschlusses des Forward Sale-Vertrages, und
zum anderem auf den danach verbleibenden Kosten des
Projektplans zuzliglich der darin geplanten Marge oder ei-
ner Mindestmarge im Rahmen der Leistungsverpflichtung
fir das Entwicklungsprojekt. Die Umsatzerlose fiir die
Grundstlicksleistungsverpflichtung werden zum Zeitpunkt

des Eigentumsibergangs und die Umsatzerlose fir die
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Leistungsverpflichtung fiir das Entwicklungsprojekt tber
einen bestimmten Zeitraum erfasst. Bei der Erfassung der
Umsatzerldse aus Forward Sales von Wohneinheiten an
Einzelpersonen wird von nur einer Leistungsverpflichtung
ausgegangen, die sich auf die Entwicklung der entspre-
chenden Wohnung bezieht. Die Entwicklungsarbeit wird
Uber einen bestimmten Zeitraum auf Basis des Fertigstel-

lungsgrades erfasst.

Sofern die Baugenehmigung zum Zeitpunkt des Vertrags-
abschlusses bereits erteilt ist, beginnt der Konzern nach
Abschluss eines Forward Sale-Vertrages damit, die ent-
sprechenden Umsatzerlése aus der Projektentwicklung
Uber einen bestimmten Zeitraum zu erfassen. Wenn die
Baugenehmigung erst nach der Vertragsunterzeichnung
erteilt wird, beginnt die periodenbezogene Erfassung der
Umsatzerlose erst mit der Erteilung der Baugenehmi-
gung, da der Forward Sale-Kunde in der Regel das Recht
hat, vom Vertrag zuriickzutreten, bis die Baugenehmi-

gung erteilt worden ist.

Die Erfassung der Umsatze liber einen bestimmten Zeit-
raum erfolgt gemafk der ,Percentage of Completion“-Me-
thode, die den Fertigstellungsgrad des Entwicklungspro-
jektes anhand der angefallenen Kosten im Verhaltnis zu
den erwarteten Gesamtkosten ermittelt. Nach dieser Me-
thode lasst sich nach Auffassung des Konzerns der Fer-
tigstellungsgrad eines Projektes am zuverlassigsten
schatzen, weil potenzielle Kostenlberschreitungen un-
mittelbar erkannt und beriicksichtigt werden. Soweit die
Auftragserldse nicht verldsslich geschatzt werden kon-
nen, werden Sie ohne Marge in H6he der angefallenen
Auftragskosten erfasst. Wird mit Auftragsverlusten ge-
rechnet, werden in der Gewinn- und Verlustrechnung ent-
sprechende Rickstellungen gebildet, so dass der Auf-
tragsverlust bereits vor Erflllung des Auftrages

vollstandig erfolgswirksam erfasst wird.

Die zeitliche Abfolge in Bezug auf die Erfassung von Um-
satzerlosen, die Rechnungsstellung und den Eingang der
Zahlungen fiihrt in der Bilanz zu fakturierten Forderungen,
nicht fakturierten Forderungen (aktive Vertragsposten)

und Kundenanzahlungen (passive Vertragsposten). Bei
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den Projektentwicklungsaktivitdten des Konzerns werden
die Betrdge entsprechend dem Arbeitsfortschritt (in Bezug
auf den vertraglich vereinbarten Zeitrahmen) in Rechnung
gestellt. Dies geschieht entweder in periodischen Abstan-
den oder bei Abschluss bestimmter Arbeiten (baurechtli-
cher Gewerke). Der Abschluss dieser baurechtlichen Ge-
werke wird Ublicherweise entweder durch externe
Gutachter oder die Kéufer selbst bestétigt. Im Allgemeinen
erfolgt die Fakturierung nach der Erfassung der Umsatz-
erlése, was zu aktiven Vertragsposten fiihrt. Manchmal er-
halt der Konzern jedoch vor der Erfassung der Umsatzerl6-
se Anzahlungen von Kunden, was zu passiven
Vertragsposten flihrt. Diese aktiven und passiven Ver-
tragsposten werden am Ende jeder Berichtsperiode fir je-
den Vertrag gesondert in der Konzernbilanz ausgewiesen.
Auf der Grundlage des erwarteten Zeitpunkts der Voraus-
zahlung durch den Kaufer, die nach Verrechnung mit der
entsprechenden Bruttoauftragssumme netto dargestellt
wird, betrachtet der Konzern aktive Vertragsposten, die in-
nerhalb eines Jahres ab dem Bilanzstichtag realisiert wer-
den, als kurzfristig, wahrend aktive Vertragsposten, die
nach mehr als einem Jahr realisiert werden, als langfristig

eingestuft werden.

Die ausstehenden Leistungsverpflichtungen aus Vertra-
gen mit Kunden beziehen sich im Wesentlichen auf die
Fertigstellung der Bauwerke und beinhalten in der Regel
keine Rickgabeverpflichtungen oder ahnliche Verpflich-
tungen des Konzerns, sondern nur die gesetzlichen Ge-

wahrleistungen.

Umsatzerliése aus der VerduBerung von Immobilien im

Vorratsvermégen

Gelegentlich schliekt der Konzern Vertrage tber den Ver-
kauf von Entwicklungsprojekten im aktuellen Zustand ab
(Up-Front-Sales). Erlése aus der VerduRerung werden er-
fasst, wenn die Verfliigungsgewalt auf den Kaufer tber-
geht, also normalerweise zum Zeitpunkt der Ubertragung
der Eigentumsrechte, Nutzen und Lasten des Objekts.
Dies muss auf der Grundlage vertraglicher Vereinbarun-
gen mit durchsetzbaren Rechten und Pflichten erfolgen

und es muss wahrscheinlich sein, dass die vereinbarte

Gegenleistung erbracht werden wird. Die entsprechen-
den Vertrage beinhalten die Ubertragung eines oder
mehrerer Entwicklungsprojekte im aktuellen Zustand als
Leistungsverpflichtung mit einer festen oder bestimmba-
ren Gegenleistung und einem bestimmten Zeitpunkt, zu
dem die Ubertragung der Verfiigungsgewalt erfolgt. Dies
ist in der Regel der Zeitpunkt, an dem das rechtliche Ei-
gentum an der Immobilie Ubertragen wird. Die Gegenleis-
tung wird Ublicherweise auf einem Notaranderkonto hin-
terlegt und an den Konzern ausgezahlt, sobald die

Verfligungsgewalt Ubertragen wurde.

Der Konzern hat sich fiir die Anwendung der folgenden

praktischen Behelfe entschieden:

. Der Konzern wendet den praktischen Behelf hinsicht-
lich der Bertiicksichtigung von wesentlichen Finanzie-
rungskomponenten an, wonach darauf verzichtet wer-
den kann, die Hohe der Gegenleistung um die
Auswirkungen aus einer wesentlichen Finanzierungs-
komponente anzupassen, wenn bei Vertragsbeginn
erwartet wird, dass die Zeitspanne zwischen der Ver-
wirklichung der VerduRerung und Erhalt der Gegen-
leistung maximal ein Jahr betragt (IFRS 15.63).

. Zudem verwendet der Konzern den praktischen Be-
helf nach IFRS 15.94 an, der erlaubt, zusatzliche Kos-
ten einer Vertragsanbahnung bei ihrem Entstehen
als Aufwand zu erfassen, wenn der Abschreibungs-
zeitraum, den der Konzern andernfalls erfasst hatte,
nicht mehr als ein Jahr betragt.

. Im Rahmen des praktischen Behelfs geméak IFRS
15.121 sieht der Konzern von Angaben zu seinen ver-
bleibenden Leistungsverpflichtungen ab, wenn die
Leistungsverpflichtung Teil eines Vertrags ist, der
eine urspriinglich erwartete Laufzeit von hdochstens
einem Jahr hat.

. Ebenfalls unter Anwendung des praktischen Behelfs
aus IFRS 15.121 sieht der Konzern von Angaben zu
seinen verbleibenden Leistungsverpflichtungen fir
Vertrdge ab, bei denen der Konzern einen Anspruch
auf eine Gegenleistung von Mietern hat, deren H6he
direkt dem Wert der bisher erbrachten Leistung des

Konzerns fiir den Mieter entspricht.
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L. Finanzertrage und Finanzaufwendungen

Finanzertrage umfassen Zinseinnahmen aus den inves-
tierten Mitteln, einschlieRlich Verdnderungen des beizu-
legenden Zeitwerts der erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewerteten finanziellen Vermdgenswerte
oder Verbindlichkeiten, und erfolgswirksam erfasste Er-
trage aus Sicherungsinstrumenten. Zinseinnahmen wer-
den unter Anwendung der Effektivzinsmethode erfolgs-

wirksam verbucht, sobald sie anfallen.

Finanzaufwendungen umfassen Zinsaufwendungen auf
Ausleihungen, Veranderungen der Zeitwerte von erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finan-
ziellen Vermdégenswerten und Verbindlichkeiten, Wert-
minderungsverluste auf finanzielle Vermdégenswerte,
Verluste aus Refinanzierungen und Verluste aus erfolgs-
wirksam erfassten Sicherungsinstrumenten. Alle Fremd-
kapitalkosten werden unter Anwendung der Effektivzins-

methode erfolgswirksam verbucht.

In der Kapitalflussrechnung werden Zinseinnahmen als
Teil des Cashflows aus Investitionstatigkeit ausgewiesen.
Gezahlte Zinsen und Dividenden werden als Teil des

Cashflows aus Finanzierungstatigkeit ausgewiesen.

M. Besteuerung

Ertragsteuer auf den Gewinn oder Verlust fiir das Ge-

schaftsjahr umfasst tatsachliche und latente Steuern.

Tatsachliche Steuern umfassen die auf das zu versteuern-
de Einkommen des Geschéftsjahres zu erwartenden Er-
tragsteuerzahlungen (oder Ertragsteueranspriiche), und
zwar auf der Grundlage von Steuerséatzen, die am Bilanz-
stichtag gelten oder in Kirze gelten werden. Laufende
Steuern umfassen aukerdem Steuern, die sich auf Vorjah-

re beziehen, oder Steuern auf Dividenden.

Latente Steuern werden fir die temporaren Differenzen
zwischen den Buchwerten von Vermdgenswerten und
Schulden zum Zwecke der Finanzberichterstattung und

den Werten, die fiur Ertragsteuerzwecke verwendet wer-
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den, gebildet. Passive latente Steuern werden nicht an-
gesetzt, wenn sich die steuerpflichtige temporére Diffe-

renz aus Folgendem ergibt:

. dem erstmaligen Ansatz von Geschéafts- oder Fir-
menwerten;

. dem erstmaligen Ansatz von Vermdgenswerte und
Schulden einer Transaktion, die kein Unternehmens-
zusammenschluss ist und weder eine bilanzielle
noch eine steuerliche Gewinn- oder Verlustposition
betrifft, und

. Differenzen in Bezug auf Beteiligungen an Tochter-
gesellschaften, soweit der Zeitpunkt der Umkehrung
der temporéaren Differenzen vom Konzern gesteuert
werden kann und es wahrscheinlich ist, dass sich die
tempordren Differenzen in absehbarer Zeit nicht um-
kehren werden, weder durch die Veraulkerung der
Beteiligung noch durch die Ausschtttung der Divi-

denden aus der Beteiligung.

Die Bewertung der latenten Steuern beriicksichtigt die
steuerlichen Konsequenzen, die daraus resultieren, in
welcher Art und Weise der Konzern zum Ende der Be-
richtsperiode plant, den Buchwert seiner Vermdgenswer-
te zu realisieren oder seine Schulden zu begleichen. Fir
Anlageimmobilien, die zum beizulegenden Zeitwert be-
wertet werden, gilt die widerlegbare Vermutung, dass der
Buchwert der Anlageimmobilie durch VerduRerung reali-
siert wird. Latente Steuern werden zu den Steuersédtzen
ermittelt, die erwartungsgemaf fir die Umkehr von tem-
poraren Differenzen gelten werden, und zwar auf der
Grundlage von Steuergesetzen, die am Bilanzstichtag

gelten oder in Kiirze gelten werden.

Aktive latente Steuern werden flir ungenutzte steuerliche
Verlustvortrage, Steuervorteile und abzugsfahige tempo-
rare Differenzen angesetzt, soweit wahrscheinlich ist,
dass diese mit zuklinftigen steuerbaren Gewinnen ver-
rechnet werden kénnen. Aktive latente Steuern werden
zum Bilanzstichtag tUberprift und in dem MafRe reduziert,
in dem eine Realisierung des entsprechenden Steuervor-

teils aller Wahrscheinlichkeit nicht mehr zu erwarten ist.
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Tatsachliche und latente Steuern werden erfolgswirksam
erfasst, es sei denn, sie beziehen sich auf Posten, die di-
rekt im Konzerngesamtergebnis oder Eigenkapital ausge-
wiesen sind; in diesem Fall werden die latenten Steuern

im Konzerngesamtergebnis bzw. im Eigenkapital erfasst.

N. Ergebnis je Aktie

Der Konzern weist das unverwasserte und verwasserte Er-
gebnis je Aktie flir seine Stammaktien aus. Das unverwas-
serte Ergebnis je Aktie wird berechnet, indem der den
Stammaktionaren der Gesellschaft zuzurechnende Gewinn
oder Verlust durch die gewichtete Anzahl der wéhrend des
Berichtsjahres ausstehenden Stammaktien geteilt wird.
Das verwdsserte Ergebnis je Aktie wird bestimmt, indem
der den Stammaktiondren der Gesellschaft zuzurechnen-
de Gewinn oder Verlust und die gewichtete Anzahl der
wahrend des Berichtsjahres ausstehenden Stammaktien
um alle moglicherweise verwassernden Effekte der
Stammaktien bereinigt wird; dazu gehéren auch an Mitar-

beiter ausgegebene Aktienoptionen.

Ziffer 5 — Akquisitionen und
sonstige Veranderungen im
Konsolidierungskreis

A. Erwerb der ADLER Real Estate Aktienge-
sellschaft

Am 15. Dezember 2019 beschloss die Gesellschaft, eine
Vereinbarung Uber einen Unternehmenszusammen-
schluss zu unterzeichnen und den Aktionaren der ADLER
Real Estate AG (,ADLER®) ein freiwilliges o&ffentliches
Ubernahmeangebot in der Form eines Umtauschange-
bots zu unterbreiten. Fir jede angebotene Aktie von
ADLER bot die Adler Group 0,4164 neue Aktien der Adler
Group als Gegenleistung. Die angebotenen Aktien der
Adler Group wurden am 31. Marz 2020 Uber eine Kapital-
erhohung geschaffen, indem das genehmigte Kapital der
Adler Group gemaf § 5 ihrer Satzung (auf Grundlage ei-
nes Beschlusses des Verwaltungsrats der Adler Group)
ausgelibt wurde. Die Frist fur das Umtauschangebot lief
am 25. Méarz 2020 mit einer Annahmerate von 91,93%
aus. Die neu ausgegebenen Aktien der Adler Group sind
seit dem 9. April 2020 an der Frankfurter Wertpapierbor-

se notiert, und die Transaktion wurde abgeschlossen.

Die Transaktion wird als Unternehmenszusammenschluss
im Sinne von IFRS 3 behandelt. Der Erwerbszeitpunkt, zu
dem die Adler Group die Beherrschung tber ADLER er-
langte, ist der 9. April 2020. Zu diesem Zeitpunkt war die
letzte wesentliche Bedingung flir den Abschluss der
Transaktion erflllt. Die Erstkonsolidierung von ADLER
und den 231 Tochtergesellschaften wurde zum 9. April

2020 vorgenommen.

Bei ADLER handelt es sich um ein fest etabliertes Wohn-
immobilienunternehmen. Rund 92 % der Anlageimmobilien
sind Wohnimmobilien. Seit Juni 2015 ist ADLER im SDAX
der Frankfurter Wertpapierbdrse notiert. Zum 1. April 2020
verfligte ADLER Uber rund 58.000 Mieteinheiten mit einer
Gesamtfldche von 3,5 Millionen Quadratmetern (m?). Regi-
onal sind die Immobilien des Konzerns vor allem in Nieder-
sachsen, Nordrhein-Westfalen und Sachsen angesiedelt.

Das Portfolio von ADLER umfasst kleine und mittelgrolke
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Wohneinheiten. Vor der freiwilligen 6ffentlichen Ubernah-
me hielt ADLER 33,25% der Stimmrechte an der Adler
Group. Mit dem Closing reduzierte sich die Beteiligung von
ADLER an der Adler Group auf 20,45%. Aus Sicht der Ge-
sellschaft stellen diese Aktien eigene Aktien dar. Zum 31.
Dezember 2020 belduft sich die Beteiligung von ADLER an
der Adler Group auf 0,00%, da die eigenen Aktien am 2.
Juli 2020 ubertragen wurden, um eine Kaufoptionsverein-
barung mit Aggregate Holdings S.A. lber den Kauf von
69.619.173 Aktien an der Consus Real Estate AG zu erflllen
(Anhang Ziffer 5B).

Fir die Bestimmung des Kaufpreises mussten die beizu-
legenden Zeitwerte der jeweiligen Aktienbeteiligungen
(neue Aktien in ADLER) bestimmt werden. ADLER bringt
91,93 % seiner Aktien in die Adler Group ein. Unter Be-
ricksichtigung der Anzahl der ausgegebenen ADLER-Ak-
tien sowie des impliziten Umtauschverhaltnisses von
0,4164 Aktien der Adler Group fur eine Aktie von ADLER
erhielten die Aktiondre von ADLER im Gegenzug fiir diese
Einlage 27.651.006 neu ausgegebene Aktien der Adler
Group. Der Schlusskurs (notiert) der Aktien der Adler
Group betrug zum Erwerbszeitpunkt (9. April 2020)
21,74 EUR, womit sich der Aktienkaufpreis fir 91,93 % der
ADLER-Aktien auf 601,1 Millionen EUR belief.

Die Anschaffungsnebenkosten beliefen sich auf 14,6 Mil-
lionen EUR und wurden unter sonstige Aufwendungen
verbucht. Die Kosten fiir die neu ausgegebenen Aktien in
Hohe von 5,5 Millionen EUR wurden von der Kapitalerho-
hung abgezogen. Unter Beriicksichtigung der tbernom-
menen Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldaquivalente
fihrte die Akquisition zu einem Nettozufluss in H6he von
75,1 Millionen EUR.
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Identifizierbare erworbene Vermégenswerte und iiber-

nommene Schulden

Die Kaufpreisallokation wurde zum Bilanzstichtag abge-

schlossen und keine Anderungen gegeniiber den ur-

Die Allokation des Gesamtkaufpreises auf die erworbe-
nen Vermdgenswerte und libernommenen Schulden zum
Zeitpunkt der Erstkonsolidierung basiert auf einem exter-
nen Bewertungsbericht, der zu diesem Zweck in Auftrag

gegeben wurde, um die beizulegenden Zeitwerte dieser

springlich berichteten Zahlen vorgenommen. Vermogenswerte und Schulden zu bestimmen. Die er-
worbenen Vermdgenswerte und tUbernommenen Schul-
den haben zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung die fol-

genden beizulegenden Zeitwerte.

In TEUR

Anlageimmobilien 4.929.746
|n v e Stme m m Fmanzmst rumente ........................................................................................................................................................................... 3 50 516 .
Betemgungen an Verbundenen Umemehmen ....................................................................................................................................................... 7 5722 .
Anzah|ungen . fur Anla gelmmObI“en ......................................................................................................................................................................... 7 87 6 5 .
é achamagen ............................................................................................................................................................................................................. 13 . 533 -
.é Onstlgeﬂnamle”e Ver mogenswerte ................................................................................................................................................................... 344775 .
NUtzungsreChteanLeasmgomemen6323
Aktlve|atente3teuem3452

Zu Handelszwecken gehaltene Immobilien 85.916
Eingeschrankt verfligbare Bankguthaben 29.865
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 44371
Sonstige Forderungen 123.946
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 75.095
Zur Veraukerung gehaltene langfristige Vermogenswerte 55.228

Erworbene Vermo

Sonstige Finanzverbindlichkeiten 2.965

Derlvatlve Fmanzmstrumente ................................................................................................................................................................................... 6255 .
L ea S mgver bmd“Chkelten ........................................................................................................................................................................................ 22 8 3 9 -
Pens'onsruckste”ungen ............................................................................................................................................................................................ 4 049 -
Pass Ivelateme . steuem ......................................................................................................................................................................................... 535 46 2 .
Verbl nd“ Chk elten . aus L Ieferungen . u nd Lels tu ngen ............................................................................................................................................... 43 5 3 1 .
.é Onstlge Verbmd "Chkelten ...................................................................................................................................................................................... “716 2 -
.i urverau&erung geha |ten e |angﬂ,lst|ge Ve rbmd“Chkelten .......................................................................................................................................... 12 -
Ubernommene Schulden 5.131.422

Beizulegender Zeitwert der erworbenen Vermogenswerte 1085831
NIChtbeherrSChendeAme”e ................................................................................................................................................................................ 409898
A ktlen ka ufp rels ( Gege n|elstung) ............................................................................................................................................................................ 601133 -
Gewinn aus einem Erwerb zu einem Preis unter Marktwert 74.800
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Das Portfolio der ADLER weist lediglich geringe Veréande-
rungen gegeniber dem 31. Dezember 2019 auf, die
hauptsachlich aus dem Verkauf von Vermdgenswerten
resultieren. Die Bewertung der Anlageimmobilien wurde
zum 31. Dezember 2019 von einem unabhdngigen Gut-
achter durchgefiihrt. Darliber hinaus wurden zum 9. April
2020 Analysen und Berechnungen durchgefiihrt. Der
Vergleich von Marktwerten und Mieten mit verfligbaren
Marktinformationen lieR auf keine Effekte der Corona-
pandemie im ersten Quartal 2020 schlieRen. Auch die
Mietenbegrenzung in Berlin hatte keine wesentlichen
Auswirkungen, da ADLER lediglich lUber eine geringe An-
zahl an Anlageimmobilien in Berlin verfligt, die von der
Regelung betroffen sind. Es gab keine Anzeichen daflr,
dass sich der 2019 zu beobachtende Trend steigender
Kaufpreise und moderater Mietpreissteigerungen auf
dem deutschen Wohnungsmarkt signifikant @ndern wiir-
de. Bei den Gewerbeimmobilien wurde aufgrund der ver-
schlechterten finanziellen Situation der Mieter mit einem
Preisriickgang gerechnet. Die Ertrage der ADLER-Immo-
bilien stammen fast ausschlielich aus Wohnimmobilien,
entsprechend einer dhnlichen Verteilung der vermietba-
ren Gesamtflache. Die Geschaéftsleitung von ADLER ist
der Ansicht, dass sich die Coronakrise wegen des gerin-
gen Bestands an Gewerbeimmobilien nur unwesentlich
auf die monatlichen Mietertrage auswirken werde. Nichts-
destotrotz hat ADLER im ersten Quartal 2020 aufgrund
der MaRnahmen zur Einddmmung der Coronapandemie
die beizulegenden Zeitwerte seiner Gewerbeimmobilien
um 10,3 Millionen EUR reduziert. Veranderungen der bei-
zulegenden Zeitwerte des Wohnportfolios begriinden
sich aus dem Hinzufligen der Investitionsausgaben im
ersten Quartal 2020 und den Verdnderungen im zugrun-
de liegenden Portfolio. Es wurde also davon ausgegan-
gen, dass die Anlageimmobilien in der Bilanz von ADLER
zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung zu ihrem ordnungs-

gemalken beizulegenden Zeitwert ausgewiesen wurden.

Zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung wurden die von
ADLER gehaltenen Aktien an der Adler Group, die unter
Investment in Finanzinstrumente mit einem beizulegenden
Zeitwert von 319,4 Millionen EUR gemafk dem Borsenkurs

in der obigen Tabelle enthalten sind, in eigene Aktien um-
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gewidmet. Die Wandelanleihen der Adler Group, die von
ADLER gehalten werden und in der Tabelle oben unter den
sonstigen finanziellen Vermdgenswerten mit einem beizu-
legenden Zeitwert von 58,2 Millionen EUR gemafk dem no-
tierten Kurs aufgefiihrt werden, werden mit den Verbind-
lichkeiten der Adler Group aus der Wandelanleihe
konsolidiert. Mit dem Erwerb von ADLER am 9. April 2020
erwarb die Adler Group effektiv 38,24 % ihrer ausgegebe-
nen Wandelanleihe zurlick, die damit aus Konzernsicht er-
loschen ist. Infolgedessen erfasst der Konzern einen Ertrag

in Hohe von 2,9 Millionen EUR im Finanzergebnis.

Die Buchwerte der erworbenen Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen bericksichtigen bereits alle not-
wendigen Wertberichtigungen und entsprechen ihren
beizulegenden Zeitwerten. Der Bruttowert der félligen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen belief sich
auf insgesamt 74,6 Millionen EUR, wovon 30,2 Millionen

EUR voraussichtlich uneinbringlich sind.

Die beizulegenden Zeitwerte der tibernommenen Unter-
nehmensanleihen und Wandelanleihen wurden anhand
ihrer notierten Kurse bestimmt. Die beizulegenden Zeit-
werte aller Finanzverbindlichkeiten, einschlieklich Darle-
hen und Ausleihungen, wurden durch Anwendung der
Discounted-Cashflow-Methode (DCF-Methode) ermittelt,
bei der kiinftige Cashflows auf einen Bewertungsstichtag

diskontiert werden.

Bei allen anderen Vermogenswerten und Schulden wur-
de sichergestellt, dass die beizulegenden Zeitwerte ihren

Buchwerten entsprechen.

Der Buchwert der indirekten nicht beherrschenden Antei-
le von ADLER betragt zum 9. April 2020 350,5 Millionen
EUR. Die Adler Group hat sich in Bezug auf die Rech-
nungslegungsgrundsédtze dafilir entschieden, nicht be-
herrschende Anteile gemak dem proportionalen Anteil
der nicht beherrschenden Anteile am Nettovermdgen des
erworbenen Unternehmens zu bewerten. Der beizule-
gende Zeitwert des erworbenen Nettovermdgens der Ad-
ler Group belduft sich auf 735,3 Millionen EUR. Multipli-

ziert man dies mit 8,07 %, ergibt sich ein Anteil der nicht
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beherrschenden Anteile von 59,3 Millionen EUR. Bei der
Ermittlung der nicht beherrschenden Anteile wurden so-
wohl die direkten als auch die indirekten nicht beherr-

schenden Anteile bertcksichtigt.

Die Kaufpreisallokation flihrte zu einer negativen Diffe-
renz von 74,8 Millionen EUR, die nach gebihrender Be-
riicksichtigung aller zum Zeitpunkt der Ubernahme ver-
fligbaren Informationen in den sonstigen Ertragen
verbucht wurde. Dieser Gewinn aus einem Erwerb unter
dem Marktwert ist darauf zurlickzuflihren, dass der bei-
zulegende Zeitwert des erworbenen Nettovermdgens
abzuglich der nicht beherrschenden Anteile hdher ist als
die gezahlte Gegenleistung. Dies ist insbesondere auf
den Rickgang des Borsenkurses der Adler Group seit
dem Zeitpunkt der Festlegung des Umtauschverhéltnis-

ses zurlickzufihren.

ADLER hat seit der Konsolidierung 323,2 Millionen EUR
zu den Umsatzerlosen und 344,5 Millionen EUR zum Be-
triebsergebnis beigetragen. Hatte die Ubernahme am 1.
Januar 2020 stattgefunden, so hatte die Akquisition 427,2
Millionen EUR zu den Umsatzerldsen und 353,3 Millionen

EUR zum Betriebsergebnis beigetragen.

B. Erwerb der Consus Real Estate Aktienge-
sellschaft

Am 15. Dezember 2019 verkiindete der Konzern den Ab-
schluss einer Vereinbarung mit mehreren Aktionaren der
Consus Real Estate AG (,Consus*) Uber den Erwerb von
2218% der ausgegebenen Aktien. Dariiber hinaus
schloss der Konzern eine Kaufoptionsvereinbarung mit
der Aggregate Holdings S.A. (,Aggregate®) flr den Er-
werb von 69.619.173 der von Aggregate gehaltenen Con-
sus-Aktien ab (,Kaufoption“). Die Option war zwischen
dem 15. Dezember 2019 und dem 16. Juni 2021 ausiibbar.

Am 9. April 2020 konsolidierte der Konzern erstmals die
ADLER Real Estate AG, die 3,02 % der Consus-Aktien halt.

Am 29. Juni 2020 entschloss sich der Verwaltungsrat des

Konzerns, die Kaufoption auszuiiben, um die Beherr-
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schung lber Consus zu erlangen. Die Kaufoption wurde
in mehreren Tranchen abgewickelt und beinhaltet die
Ubertragung von bestehenden Aktien sowie die Ausgabe
neuer Aktien an der Gesellschaft, jeweils zugunsten von
Aggregate. Die Abwicklung der Kaufoption war abhéangig

von der erfolgreichen Bezugsrechtsemission.

Am 2. Juli 2020, nach der Ausiibung der Kaufoption, ver-
kiindete der Konzern die vollstandige Zeichnung der Be-
zugsrechtsemission Uber 450 Millionen EUR (siehe An-
hang Ziffer 10). Mit der Ausiibung zum 2. Juli 2020 wurde
die Kaufoption erfolgreich abgewickelt und der Konzern
erlangte die Beherrschung liber Consus. Im Rahmen der
Abwicklung der Kaufoption gab der Konzern 1.946.093
neue Aktien aus und Ubertrug 14.692.889 bestehende
Aktien (eigene Aktien), die zuvor von ADLER gehalten
wurden, an den Consus-Grofkaktiondr Aggregate Hol-
dings S.A. (,Aggregate®) im Austausch gegen 69.619.173
Consus-Aktien. Damit hielt Aggregate ca. 22,5% an der
Adler Group. Zum Erwerbszeitpunkt hielt die Adler Group

ca. 65,1% an Consus.

Die Transaktion wird als Unternehmenszusammen-
schluss im Sinne von IFRS 3 behandelt. Der Erwerbszeit-
punkt, zu dem die Adler Group die Beherrschung lber
Consus erlangte, ist der 2. Juli 2020. Zu diesem Zeit-
punkt war die letzte Bedingung fur den Abschluss der
Transaktion erflllt. Die Erstkonsolidierung von Consus
und den 188 Tochtergesellschaften wurde zum 2. Juli

2020 vorgenommen.

Consus ist einer der fihrenden deutschen Immobilienent-
wickler in Deutschlands Top-9-Stadten fir Wohnimmobilien.
Die Consus Group und ihre Tochtergesellschaften sind seit
mehr als 20 Jahren auf dem Markt fir Wohn- und Gewerbe-
immobilien aktiv. Kerngeschéft von Consus ist die Entwick-
lung von Mietwohnungen und diesbeziigliche Forward
Deals. Die Immobilienprojekte werden in der Regel vor dem
Bau per Forward Sale an institutionelle Kaufer wie Pensions-
fonds oder Versicherer veraufert. Consus betreibt eine voll-
integrierte Projektentwicklungsplattform, die fiir erhebliche
Wettbewerbsvorteile sorgt und Consus in die Lage versetzt,

die gesamte Wertschopfungskette abzubilden.

Seit Ende Juli 2018 ist Consus an der Frankfurter Wertpa-

pierborse und im Freiverkehr der Borse Minchen notiert.

Zur Ermittlung der Gegenleistung fir den Kauf missen
die beizulegenden Zeitwerte des von der Adler Group be-
reits gehaltenen Anteils an Consus sowie der Aktiener-
werb im Wege der Kaufoption berilicksichtigt werden.
Zum 2. Juli 2020 halt die Adler Group direkt 18,77 % und
indirekt 3,02% an Consus (insgesamt 21,79%). GemaR
IFRS 3 muss der beizulegende Zeitwert der bereits ge-
haltenen Anteile zum Bewertungsdatum (2. Juli 2020) neu
ermittelt werden. Der beizulegende Zeitwert des
21,79 %-Anteils wird durch Multiplikation der Anzahl der
von der Adler Group gehaltenen Consus-Aktien (21,79 %
der 161.331.507 ausgegebenen Consus-Aktien) mit dem
Aktienkurs (Schlusskurs) am 2. Juli 2020 (5,72 EUR je Ak-
tie) ermittelt. Hieraus ergibt sich eine Gegenleistung in
Hohe von 201,1 Millionen EUR.

Die Kaufoptionsvereinbarung umfasst 69.619.173 Consus-
Aktien bzw. einen 43,15 %-Anteil an Consus, die am 2. Juli
2020 an die Adler Group Ubertragen wurden. Das verein-
barte Umtauschverhaltnis von 0,2390 ausgegebene Ak-
tien der Adler Group fur eine Consus-Aktie ergibt
16.638.982 ausgegebene Aktien der Adler Group. Die
Adler Group gab 1.946.093 neue Aktien aus und Ubertrug
14.692.889 bestehende Aktien (eigene Aktien). Die Ge-
genleistung fiur die Kaufoption wird durch Multiplikation
der Anzahl der ausgegebenen Aktien der Adler Group
(16.638.982) mit dem Aktienkurs am 2. Juli 2020
(23,70 EUR je Aktie) ermittelt. Hieraus ergibt sich eine zu-
satzliche Gegenleistung in Hohe von 394,3 Millionen EUR.
Insgesamt belduft sich der Aktienkaufpreis somit auf
595,4 Millionen EUR.

Auch mussen vorher bestehende Beziehungen mitbe-
rlicksichtigt werden. Daher wurden Darlehen in H6he von
50,9 Millionen EUR und von der Adler Group an Consus
flr das Holsten-Quartier geleistete Anzahlungen in Hohe
von 50,0 Millionen EUR mit einkalkuliert. Insgesamt be-
laufen sich die vorher bestehenden Beziehungen auf
100,9 Millionen EUR.
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Die Anschaffungsnebenkosten beliefen sich auf 10,6 Mil-
lionen EUR und wurden unter sonstige Aufwendungen
verbucht. Die Kosten fiir die neu ausgegebenen Aktien in
Hohe von 0,6 Millionen EUR wurden von der Kapitalerho-
hung abgezogen. Unter Berlicksichtigung der tibernom-
menen Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
inkl. Transaktionskosten fiihrte die Akquisition zu einem

Nettozufluss in Hohe von 92,1 Millionen EUR.

Identifizierbare erworbene Vermégenswerte und tliber-

nommene Schulden

Die vorlaufige Allokation des Gesamtkaufpreises auf die
erworbenen Vermodgenswerte und Ubernommenen
Schulden zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung basiert
auf einem vorlaufigen externen Bewertungsbericht, der
zu diesem Zweck in Auftrag gegeben wurde, um die bei-
zulegenden Zeitwerte dieser Vermogenswerte und
Schulden zu bestimmen. Insbesondere tragt die Gesell-
schaft gegenwartig noch Informationen zur Bewertung
der beizulegenden Zeitwerte der Entwicklungsprojekte
zusammen. Somit haben die erworbenen Vermdgenswer-
te und ibernommenen Schulden zum Zeitpunkt der Erst-
konsolidierung die folgenden provisorisch festgelegten
beizulegenden Zeitwerte. Die beizulegenden Zeitwerte
werden gegebenenfalls angepasst, sobald die Allokation

des gesamten Kaufpreises abgeschlossen ist:
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In TEUR

Anlageimmobilien

1123.409

Zur Verdukerung gehaltene langfristige Vermogenswerte

Erworbene Vermégenswerte

Passive Vertragsposten 25.002
Ubernommene Schulden 3.828.645
Beizulegender Zeitwert der erworbenen Vermdgenswerte (157.449)
VorherbestehendeBeZlehungen100890
NICht beherrSChende Ante”e .................................................................................................................................................................................. 351146 .
A kt,en ka ufp re|s (Geg en|e|5tung) .......................................................................................................................................................................... 5954 49 -
Geschifts- oder Firmenwert 1.204.934

Das Immobilienvermdgen von Consus umfasst die Rech-
nungslegungskategorien Vorrate (IAS 2), Anlageimmobi-
lien (IAS 40) und aktive Vertragsposten (IFRS 15). Die An-
lageimmobilien und der Grofteil der Immobilien des
Vorratsvermdgens wurden zum 30. Juni 2020 vom unab-
hangigen Gutachter NAI Apollo einer vorldufigen Bewer-
tung unterzogen. Bis zum Bewertungsdatum am 2. Juli
2020 sind keine wesentlichen Ereignisse eingetreten. Da-
riber hinaus wurden zum 2. Juli 2020 Analysen und Be-
rechnungen durchgefiihrt. Die Werte wurden mit den vor-
handenen Marktinformationen und Projektangaben
(einschlieklich Verkaufsstatus) verglichen. Die Auswir-
kungen der Coronapandemie auf die Geschéaftsaktivita-

ten von Consus und die beizulegenden Zeitwerte werden
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als unwesentlich erachtet. Da die Entwicklungsprojekte
zumeist in der mittel- bis langfristigen Zukunft verauert
werden, haben kurzfristige Preiseffekte innerhalb einer
Vermogensklasse in der Regel keine Auswirkungen auf
die VerduRerungspreise der Entwicklungsprojekte. Dies
kann zwar dazu flhren, dass sich geplante Cashflows aus
der Veraukerung von Vermodgenswerten kurzfristig ver-
z6égern, jedoch mittel- und langfristig nicht wesentlich be-
eintrachtigt werden. Der GroRteil der Entwicklungspro-

jekte soll mittel- bis langfristig fertiggestellt werden.

Im Rahmen der Transaktion wird erwogen, bestimmte Ent-
wicklungsprojekte (1.052,8 Millionen EUR) langfristig in der

Gesellschaft zu belassen und nicht an Dritte zu verauern.

In der Rechnungslegung des Konzerns wurden diese Ent-

wicklungsprojekte in Anlageimmobilien umgegliedert.

Einige der Vermodgenswerte im Vorratsvermdgen
(359,1 Millionen EUR) sind Teil der Ubertragungsvereinba-
rung, sodass diese nicht von NAI Apollo bewertet wur-
den. Laut der Schatzung des endglltigen Kaufpreises im
Vertrag sollte der Buchwert den beizulegenden Zeitwert

angemessen wiedergeben.

Der Wert der Grundstiicke von Vermdgenswerten, die im
Rahmen eines Forward Sale verdauRert wurden
(268,4 Millionen EUR), ist in den Vorraten erfasst. Grundstu-
cke werden erst Ubertragen, nachdem das Projekt abge-
schlossen ist. Auf Gebdude bezogene Verkadufe und Anzah-
lungen werden in den aktiven und passiven Vertragsposten
erfasst. Der beizulegende Zeitwert der Grundstlicke wurde
anhand der Bewertungsgutachten von NAI und durch Ver-
gleiche mit Ublichen Grundstiickswerten geschéatzt. Die Un-
terschiede zwischen den Buchwerten und den Erwerbskos-
ten bzw. erwarteten Umsatzerldsen aus den Grundstiicken
sind zum Datum des Forward Sale unwesentlich. Daher
spiegeln die Buchwerte die beizulegenden Zeitwerte bei

Forward Sales angemessen wider.

Die Buchwerte der aktiven Vertragsposten (255,30 Millio-
nen EUR) beziehen sich auf Forward Sales und den Verkauf
von Eigentumswohnungen. Sie spiegeln den erwarteten
Verkaufspreis des gesamten Gebaudes oder der zum Ver-
kauf stehenden Eigentumswohnungen wider, der sich zum
Bewertungsdatum aus dem Baufortschritt ergibt, abzliglich
geleisteter Anzahlungen. Der beizulegende Zeitwert wurde
auf der Grundlage des erwarteten Verkaufspreises zuzlig-
lich der Entwicklungskosten — sowie beim Verkauf von Ei-
gentumswohnungen der tatsachlichen Umsatzerlose — be-
rechnet. Der Verkaufspreis und die Gesamtkosten basieren

auf Schatzungen des Managements.

Im Oktober 2019 unterzeichnete Consus einen Kaufvertrag
fur ein Entwicklungsprojekt. Die Transaktion wurde jedoch
erst im August 2020 abgeschlossen. Zum 2. Juli 2020 be-
lief sich der vorlaufige beizulegende Zeitwert des Entwick-

lungsprojekts auf 172,8 Millionen EUR. In Bezug auf den
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Kaufpreis in Hohe von 138,5 Millionen EUR wurde in der
vorlaufigen Kaufpreisallokation ein vorteilhafter Vertrag in
Hohe von 34,3 Millionen EUR erfasst. Nach Abschluss der
Transaktion wurde der immaterielle Vermdgenswert zum

Bilanzstichtag in Anlageimmobilien umgegliedert.

Die vorlaufigen Buchwerte der erworbenen Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen, die sich in erster Linie
auf Immobilien im Vorratsvermégen, die verdukert wur-
den, sowie Forward Sales beziehen, berlicksichtigen be-
reits alle notwendigen Wertberichtigungen und entspre-
chen ihren beizulegenden Zeitwerten. Der Bruttowert der
falligen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen be-
lief sich auf insgesamt 399,4 Millionen EUR, wovon 0,4

Millionen EUR voraussichtlich uneinbringlich sind.

Die beizulegenden Zeitwerte der tibernommenen gehandel-
ten Unternehmensanleihen und gehandelten Wandelanlei-
hen wurden anhand ihrer notierten Kurse bestimmt. Die bei-
zulegenden Zeitwerte der sonstigen Finanzverbindlichkeiten,
einschlieRlich nicht gehandelter Darlehen und Ausleihungen,
wurden durch Anwendung der Discounted-Cashflow-
Methode (DCF-Methode) ermittelt, bei der kiinftige Cash-

flows auf den Bewertungsstichtag diskontiert werden.

Die Wandelanleihe beinhaltet ein eingebettetes derivatives
Finanzinstrument (Umwandlungsrecht), das abgespalten
wurde und separat vom Basisschuldvertrag zum beizule-
genden Zeitwert bilanziert wird. Das Umwandlungsrecht
wird anhand eines Optionspreismodells bewertet. Der bei-
zulegende Zeitwert des gesamten Instruments (notierter
Preis multipliziert mit Volumen) beinhaltet sowohl die
Fremdkapitalkomponente ohne Umwandlungsoption als
auch den beizulegenden Zeitwert des Umwandlungsrechts
(eine Finanzverbindlichkeit). Daher entspricht der beizule-
gende Zeitwert der Fremdkapitalkomponente ohne Um-
wandlungsoption dem Unterschiedsbetrag zwischen dem
beizulegenden Zeitwert des gesamten Instruments und

dem beizulegenden Zeitwert des Umwandlungsrechts.
Die Unternehmensanleihe und die Darlehensvereinbarungen

enthalten verschiedene Vorfélligkeitsoptionen, sodass die

Gesellschaft den vollstandigen ausgegebenen Betrag (gege-
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benenfalls zuzliglich einer Vorfélligkeitsentschadigung) je-
derzeit wahrend der Laufzeit ablésen kann. Diese eingebette-
ten derivativen Finanzinstrumente wurden abgespalten und
separat als finanzielle Vermogenswerte erfasst. Die einge-
betteten Vorfalligkeitsoptionen werden anhand eines Opti-
onspreismodells bewertet. Der beizulegende Zeitwert des
gesamten Instruments (notierter Preis multipliziert mit Volu-
men) beinhaltet sowohl die Fremdkapitalkomponente ohne
Vorfalligkeitsoption als auch den beizulegenden Zeitwert der
Vorfélligkeitsoption (eine Finanzverbindlichkeit). Daher ent-
spricht der beizulegende Zeitwert der Fremdkapitalkompo-
nente ohne Vorfalligkeitsoption der Summe des beizulegen-
den Zeitwerts des gesamten Instruments und dem

beizulegenden Zeitwert der Vorfalligkeitsoption.

Der beizulegende Zeitwert des Umwandlungsrechts (de-
rivative Finanzinstrumente) wurde auf 8,7 Millionen EUR
geschatzt, wahrend der beizulegende Zeitwert der Vor-
falligkeitsoptionen (sonstige finanzielle Vermdgenswerte)

auf 80,8 Millionen EUR geschétzt wurde.

Bei allen anderen Vermogenswerten und Schulden wur-
de sichergestellt, dass die beizulegenden Zeitwerte ihren

Buchwerten entsprechen.

Fur Projekte, deren Margenerwartungen beeintrachtigt
sein kénnten, wurde eine Rickstellung fir belastende
Vertrage in Hohe von 64,4 Millionen EUR gebildet. Die-
ser Posten wird anhand der Erwartungen des Manage-
ments in Bezug auf die Umsatzerldse fir einzelne Pro-

jekte ermittelt.

Der Buchwert der indirekten nicht beherrschenden Anteile
von Consus betragt zum 2. Juli 2020 23,1 Millionen EUR. Die
Adler Group hat sich in Bezug auf die Rechnungslegungs-
grundsatze daflir entschieden, direkte nicht beherrschende
Anteile zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten, der sich
zum Berichtsstichtag auf 321,4 Millionen EUR belief. Multi-
pliziert man dies mit 35,05 %, ergibt sich ein Anteil der nicht
beherrschenden Anteile von 66 Millionen EUR. Bei der Er-
mittlung der nicht beherrschenden Anteile wurden die indi-

rekten nicht beherrschenden Anteile hinzugerechnet.
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Die vorldufige Kaufpreisallokation ergab einen positiven
Unterschiedsbetrag in Hohe von 1.205 Millionen EUR, der
als Geschéfts- oder Firmenwert erfasst wurde. Der Ge-
schafts- oder Firmenwert ist steuerlich nicht abzugsféhig
und bezieht sich auf erwartete betriebliche und finanzielle
Synergieeffekte. Die erstmalige Allokation des Geschafts-
oder Firmenwerts auf die zahlungsmittelgenerierenden Ein-
heiten ist aufgrund der noch laufenden Integration von Con-
sus in den Konzern noch nicht abgeschlossen. Consus hat
seit der Konsolidierung 313,0 Millionen EUR zu den Um-
satzerldsen und -20,8 Millionen EUR zum Betriebsergebnis

beigetragen.

Hatte die Ubernahme am 1. Januar 2020 stattgefunden, so
hatte sie 924,2 Millionen EUR zu den Umsatzerlosen und

26,9 Millionen EUR zum Betriebsergebnis beigetragen.

Im vierten Quartal 2020 nahm der Konzern eine Anpassung
der vorldufigen Betrége vor, um neue Erkenntnisse im Hin-
blick auf Fakten und Umstande zum Zeitpunkt des Erwerbs
abzubilden. Diese Anpassung hatte zwar keinen Einfluss auf
die im Geschéaftsbericht ausgewiesenen Zahlen, fiihrte aber
zu Veranderungen bei der quartalsweisen Zuordnung von
Umsatzerlésen und Betriebskosten. Da die volle Auswir-
kung der Anpassung im vierten Quartal 2020 zum Tragen
kam, wurden im vierten Quartal 2020 Umsatzerldse von
-29,5 Millionen EUR und Betriebskosten in Hohe von -20,5
Millionen EUR sowie eine Inanspruchnahme der Riickstel-
lungen fiir drohende Verluste in Hohe von 6,9 Millionen EUR
nachtréglich ausgewiesen, die sonst in Q3 2020 ausgewie-
sen worden waren. Insgesamt driickte dies das Quartalser-

gebnis im vierten Quartal 2020 um -2,1 Millionen EUR.

Bei der Darstellung der ersten vorlaufigen Kaufpreisalloka-
tion zum 30. September 2020 entschied sich der Konzern
dafir, die indirekten nicht beherrschenden Anteile von
Consus gemalk dem proportionalen Anteil der nicht beherr-
schenden Anteile am Nettovermégen des erworbenen Un-
ternehmens zu bewerten. Nach eingehender Bewertung
und unter Berlicksichtigung aller zum Bilanzstichtag verfiig-
baren Informationen kam der Konzern zu dem Schluss, dass
die Bewertung der indirekten nicht beherrschenden Anteile

von Consus zum beizulegenden Zeitwert, der eine nach

IFRS 3 zuldssige alternative Bewertungsgrundlage darstellt,
den Adressaten des Abschlusses relevantere und aktuellere
Informationen liefern wiirde. Daher werden die vorlaufigen
Betrage geandert, um den beizulegenden Zeitwert der in-
direkten nicht beherrschenden Anteile von Consus zum Er-

werbszeitpunkt widerzuspiegeln (Full Goodwill-Methode).

C. Entkonsolidierung von Tochtergesellschaften

Im dritten Quartal 2020 schloss ADLER, eine 94 %ige Tochter-
gesellschaft der Adler Group, einen verbindlichen Kaufvertrag
mit einem grofken internationalen Immobilieninvestor tber die
VerauRkerung von 5.064 Wohn- und Gewerbeeinheiten ab.
Zum Bilanzstichtag war die Transaktion aufgrund des Uber-
gangs der Verfigungsgewalt an den Kaufer abgeschlossen.
Die Immobilien lagen im Wesentlichen in Niedersachsen, Nord-
rhein-Westfalen und Rheinland-Pfalz. Die Einheiten erwirt-
schaften Nettomietertrage von 18,6 Millionen EUR pro Jahr und

haben eine Leerstandsquote von 12% bei einer Durchschnitts-
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miete von 5,46 EUR/m%/Monat. Die Verdukerung erfolgte teil-
weise Uber einen Asset Deal und teilweise Uber einen Share
Deal. Aufgrund von Verkaufen im Rahmen von Asset Deals
sind zum Bilanzstichtag Anlageimmobilien im Wert von 126.885
EUR, die zum 30. September 2020 in ,zur Verdukerung gehal-
ten“ umgegliedert worden waren, ausgebucht worden. Aus
der Veraukerung von Anlageimmobilien ergaben sich keine

wesentlichen Auswirkungen auf den Gewinn oder Verlust.

Zudem wurden finf konsolidierte Gesellschaften (WBG
GmbH, Helmstedt, MBG Lidenscheid GmbH, Hamburg,
MBG Dorsten GmbH & Co. KG, Hamburg, Wiederaufbau-
Gesellschaft mit beschrankter Haftung, Ludwigshafen am
Rhein, Westgrund Westfalen GmbH & Co. KG, Berlin) im
Rahmen von Share Deals verauert. Der Kontrollwechsel
fand zum 31. Dezember 2020 statt. Die Aktiva und Passi-
va der flinf Gesellschaften, die nach der Umgliederung in
die zur Verdukerung gehaltenen langfristigen Vermo-
genswerte (IFRS 5) im dritten Quartal zum Berichtsstich-

tag verkauft wurden, setzen sich wie folgt zusammen:

31. Dezember

In TEUR 2020
Sachanlagen 3
Amagemmob”,en .............................................................................................................................................................................................. 195159
Vorrédte 3
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 751
Ertra g Ste uerforderu n g en ........................................................................................................................................................................................... 88
.é Onst,ge ; ku rzfr |St,ge\/erm o g enswerte ....................................................................................................................................................................... 2 51 N
Zahlungsmlttelund Zahlungsmlttelaquwaleme ..................................................................................................................................................... 1334
Aktiva 197.589
pens'onsverb|nd“Chke'ten .................................................................................................................................................................................... 3079
passwemtentesmuem ....................................................................................................................................................................................... 24245
Fmanzverbmd“ChkenengegenLIberBanken ............................................................................................................................................................. 54
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 937
Ertragsteuerverbindlichkeiten 734
Verbmd“ChkeltenaUSLIeferungenund Le,stungen 20918
Sonstlgekurzmstlge Verbmd“mkelten ................................................................................................................................................................. 4626
Passiva 54.594
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Basierend auf einem vorlaufigen Kaufpreis wurde ein Er-
trag in Hohe von 6.991 TEUR aus der Entkonsolidierung
der Tochtergesellschaften erfasst, der in den sonstigen Er-
tragen ausgewiesen wird. In der Konzernkapitalflussrech-
nung verringerte sich der Cashflow durch die Entkonsoli-
dierung um 467 TEUR.

ADLER behielt einen Anteil von 10,1% an jeder verauRerten
Tochtergesellschaft. Die zurlickbehaltenen Anteile werden
als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Eigenkapitalinstrumente eingestuft und unter Investments in
Finanzinstrumente ausgewiesen, wahrend der entsprechen-
de Gewinn oder Verlust in den Finanzertrdgen ausgewiesen
wird. Fir anfangliche und spétere zu versteuernde tempora-

re Differenzen wurden passive latente Steuern erfasst.

Im dritten Quartal 2020 verduerte ADLER Anteile an der
Treuhaus Hausbetreuungs-GmbH, Ludwigshafen, ohne

wesentliche Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

Im Dezember 2020 verdukerte Consus (Tochtergesell-
schaft der Adler Group) Vermodgenswerte, die nicht zu ih-
rem Kerngeschéft gehdren, an einen Investor fiir einen
Kaufpreis von 218,7 Millionen EUR an institutionelle Inves-
toren. Die Transaktion war als Share Deal unter Einbezie-
hung von 21 Tochtergesellschaften ausgestaltet, bei denen

es sich vorrangig um Immobilien im Vorratsvermdgen han-

Ziffer 6 — Anlageimmobilien

delt. Im Rahmen der Transaktion erfasste der Konzern ein
Nettoergebnis in Hohe von 34,5 Millionen EUR. Die Ertréage
aus verdukerten Immobilien im Vorratsvermégen belief
sich auf 218,7 Millionen EUR (siehe Anhang Ziffer 24). Die
mit den verdukerten Immobilien im Vorratsvermogen ver-
bundenen Kosten beliefen sich auf 253,2 Millionen EUR
(siehe Anhang Ziffer 25).

D. Veranderungen im Konsolidierungskreis
ohne Verlust der Beherrschung

Zum 31. Dezember 2020 verkaufte der Konzern Anteile an
einer Reihe von Tochtergesellschaften, ohne die Beherr-
schung Uber sie zu abzugeben (siehe Anhang Ziffer 17). Im
Dezember 2020 erhohte der Konzern seinen Mehrheitsan-
teil an Consus von ca. 65% auf ca. 94 %, indem er Kaufver-
einbarungen Uber Anteile mit den Aktionaren von Consus
einging (siehe Anhang Ziffer 17). Fir die Anteile an den
Tochtergesellschaften zum Bilanzstichtag verweisen wir

auf die Anteilsbesitzliste der Adler Group.

Im Jahr 2020 wurde die Jade Immobilien Management
GmbH, Wilhelmshaven, eine 100 %ige Tochtergesellschaft
von ADLER, auf die Adler Wohnen Service GmbH ver-
schmolzen, ohne dass dies Auswirkungen auf den Kon-

zernabschluss hatte.

Anlageimmobilien — Wohn- und Gewerbeportfolio

In TEUR

Stand zum 1. Januar

Anpassungen beizulegender Zeitwerte

31. Dezember 31. Dezember
2020 2019

3.624.453 4.044.023

371.385 461.517

Stand zum 31. Dezember

8.396.307 3.624.453
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In TEUR

Stand zum 1. Januar
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31. Dezember 31. Dezember
2020 2019

Investitionen in im Bau befindliche Projektentwicklungen (Erwerbs- und Baukosten) 211.426 -
Umg“ederungvonvorratenmAnlagelmmObmen ............................................................................................................... 62764 .
Umgliederung von Anlageimmobilien — Projektentwicklungen in Wohn-/Gewerbeportfolio | (67242), -
Umgliederung von Anlageimmobilien in als zur VerauRerung gehalten klassifizierte Verdukerungsgruppe (1.286) -
Anpassungen beizulegender Zeitwerte 42.289 -
Stand zum 31. Dezember 1.712.581 -

Grundsaétzlich werden die Anlageimmobilien gemaR der
innerhalb des Konzerns geltenden Zeitwertberechnungs-
methoden jedes Jahr zum 30. Juni und 31. Dezember de-
tailliert bewertet, es sei denn der Konzern erkennt zu ei-
nem friheren Zeitpunkt eine wesentliche Wertdnderung

dieser Immobilien.

Der beizulegende Zeitwert der Anlageimmobilien aulker-
halb Berlins zum 31. Dezember 2020 wurde im Wesentli-
chen durch den unabhédngigen Branchenexperten CBRE
ermittelt, der Uber die erforderlichen und anerkannten
fachlichen Qualifikationen sowie aktuelle Erfahrungen im
Hinblick auf den Standort und die Art der zu bewertenden
Immobilien verfligt. Der beizulegende Zeitwert der im
Bau befindlichen Anlageimmobilien (Projektentwicklung)
wurde durch den unabhangigen Branchenexperten NAI
Apollo ermittelt, der tber die erforderlichen und aner-
kannten fachlichen Qualifikationen sowie aktuelle Erfah-
rungen im Hinblick auf die Standorte und die Art der zu

bewertenden Immobilien verfligt.

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts wurde auf-
grund der fir die angewendete Bewertungsmethode vor-
wiegend verwendeten nicht beobachtbaren Inputfaktoren
fir alle Anlageimmobilien in Stufe 3 der Bemessungshier-

archie eingeordnet.

Der Konzern bewertet seine Anlageimmobilien im Woh-
nungsportfolio anhand des sogenannten Discounted-
Cashflow-Modells (DCF). Nach der DCF-Methode werden
Prognosen fiir die zukiinftig erwarteten Ertréage und Kosten
des Objekts tiber einen Zeitraum von 10 Jahren erstellt und
zum Bewertungsstichtag diskontiert. Die Ertrdge umfassen
im Wesentlichen die erwarteten Mietertrage (gegenwarti-
ge gewichtete Durchschnittsmiete, Marktmieten und deren
Entwicklung), wobei Leerstandsverluste mit eingerechnet
werden. Fir im Bau befindliche Anlageimmobilien (Projekt-
entwicklung), die langfristig gehalten werden, um nach
Fertigstellung Bruttomieteinnahmen und Kapitalzuwachs
zu erzielen, wird die Restwertmethode angewendet. Die-
ser Ansatz wird Ublicherweise verwendet, um den Wert
von Projektentwicklungsimmobilien zu berechnen, die sich
in der Planungsphase oder noch im Bau befinden. Bei die-
sem Ansatz handelt es sich um eine deduktive Methode,
um den beizulegenden Zeitwert eines noch nicht entwi-
ckelten Projektes gemaR seinem Bau- bzw. Entwicklungs-
prozess abzuleiten. So wird der Betrag berechnet, den ein
Marktteilnehmer fiir dieses Eigentum (bzw. Grundstiick)
bezahlen wirde. Der Ansatz basiert auf der Annahme,
dass der beizulegende Zeitwert eines laufenden Projekts
vom indikativen Marktwert abgeleitet werden kann, minus
der erwarteten Kosten fiir die Realisierung des Projekts

(z.B. Bau- oder Marketingkosten).
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Beide Gutachter haben die Auswirkungen der Mietenbe-
grenzung fir Immobilien in Berlin und der Coronakrise
auf die beizulegenden Zeitwerte untersucht. CBRE be-
statigte, dass sich die beizulegenden Zeitwerte der Im-
mobilien in Berlin nicht verandert haben. und stellte fest,
dass die Mietertréage in Berlin aufgrund der Mietenbe-

grenzung sinken.

Seit Anfang des Jahres 2019 wird ein Vorschlag zur Be-
grenzung der Mieten fiir Wohnraum in Berlin 6ffentlich
diskutiert. Zum 30. Januar 2020 verabschiedete das Ber-
liner Abgeordnetenhaus das Gesetz zur Mietenbegren-
zung im Wohnungswesen in Berlin (MietenWoG BIn). Das
Gesetz trat am 23. Februar 2020 durch Verdoffentlichung
im Berliner Gesetzes- und Verordnungsblatt in Kraft. Ber-
lin ist das erste Bundesland, in dem ein solches Gesetz
verabschiedet wurde. Zum 31. Dezember 2020 ist voll-
kommen ungewiss, ob die Mietenbegrenzung rechtlich
Bestand hat. Wie am 6. Mai 2020 veroffentlicht, haben
284 Bundestagsabgeordnete verschiedener politischer
Parteien beim Bundesverfassungsgericht in Karlsruhe
Beschwerde eingelegt und beantragt, die Vereinbarkeit
dieses Mietenbegrenzungsgesetzes mit dem Verfas-

sungsrecht zu Uberprifen.

Der Ausbruch des Coronavirus (,COVID-19%), der am 11.
Marz 2020 von der Weltgesundheitsorganisation (WHO)
als weltweite Pandemie eingestuft wurde, beeintrachtigt
die Finanzmérkte und Marktaktivitaten in vielen Bran-
chen. Laut CBRE und NAI Apollo ist das generelle Un-
gleichgewicht zwischen Angebot und Nachfrage in den
grofkeren deutschen Stadten trotz der Coronakrise immer
noch vorhanden. Die Gutachter erwarten sogar, dass eine
verstarkte Einwanderung aus EU-Landern, die wirtschaft-
lich stark von der Coronavirus-Pandemie betroffen sind,
mittelfristig zu einer zusatzlichen Nachfrage nach Wohn-
raum fihren wird. Daher kdnnten Wohnimmobilien nach
der Krise als defensive und stabile Anlageklasse sogar
noch beliebter sein als vorher. CBRE und NAI Apollo ver-
zeichnen ein enormes Interesse finanzstarker Investoren
mit hervorragender Eigenkapitalausstattung an Wohnim-
mobilien in Deutschland. Was die Marktstimmung betrifft,

so stellen die Gutachter nach wie vor ein starkes Interes-
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se an Wohnimmobilien fest, auch wenn die Zahl der Trans-

aktionen zurlickgegangen ist.

Aufgrund dieser Trends sind flir bestimmte deutsche
Grolkstadte die beizulegenden Zeitwerte auf Portfolio-

ebene insgesamt zum 31. Dezember 2020 gestiegen.

Die Anpassung des beizulegenden Zeitwerts im Jahr
2020 fir den Wohnungsbestand der Adler Group ohne
ADLER und Consus fiel trotz der Auswirkungen des Mie-
tendeckels in Berlin und der Coronapandemie mit
124,1 Millionen EUR positiv aus (Vorjahr: 462 Millionen
EUR). Wegen der Vorschriften im Zusammenhang mit der
Mietenbegrenzung hat CBRE Anderungen im Cashflow
des DCF-Modells berticksichtigt.

Fir das Wohnportfolio und die Entwicklungsprojekte von
ADLER wurde 2020 eine positive Anpassung der beizu-
legenden Zeitwerte in Héhe von 260,9 Millionen EUR vor-
genommen. Die verbleibenden Gewerbeimmobilien im
Bestand von ADLER, deren Verduferung geplant ist, sind
von den Maknahmen zur Einddmmung der Coronapande-
mie betroffen, weshalb ihr beizulegender Zeitwert bereits
im Jahr 2020 (nach der Erstkonsolidierung) um 11,1 Millio-

nen EUR nach unten korrigiert wurde.

Consus wies im Jahr 2020 einen Anstieg des beizulegen-
den Zeitwerts der Entwicklungsprojekte um 39,8 Millio-

nen EUR aus.

Bewertungstechniken und wesentliche nicht beobacht-

bare Inputfaktoren

Durch den Erwerb von ADLER und Consus sind die Anla-
geimmobilien des Konzerns Uber Berlin hinaus breit tber
verschiedene Regionen gestreut. Dartber hinaus ma-
chen Entwicklungsprojekte durch den Erwerb von
Consus mittlerweile einen wesentlichen Teil der Anlage-
immobilien aus. Infolgedessen anderte der Konzern seine
Aufteilung der Anlageimmobilien in Gruppen unter Be-
ricksichtigung der Regionen aufkerhalb von Berlin sowie
der Trennung von Projektentwicklungsimmobilien und

Gewerbeimmobilien von BCP.
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Die folgende Tabelle bietet einen Uberblick iiber die wesentlichen Bewertungsparameter und Bewertungsergeb-

nisse je Gruppe:

A. Anlageimmobilien — Wohnportfolio

Stand zum 31. Dez. 2020

Gewichtete monatlich
@-Wohnmiete

@-Miete bei Neuvertragen
(EUR/m?)

Multiplikator
(gegenwartige Miete)

Multiplikator
(CBRE-Marktmiete)

Multiplikator
(Miete bei Neuvertragen)

Kapitalisierungszinssatz (%)

Stand zum 31. Dez. 2020

Gewichtete monatlich
@-Wohnmiete

@-Miete bei Neuvertragen
(EUR/m?)

Multiplikator
(gegenwartige Miete)

Multiplikator
(CBRE-Marktmiete)

Multiplikator
(Miete bei Neuvertragen)

Kapitalisierungszinssatz (%)

2,38%

Wilhelms-
haven

Halle
(Saale)

4,09%

Standort
Duisburg Wolfsburg Gottingen
1140,40 1.781,60 1.715,56
5,67 6,47 6,12
6,05 8,41 8,09
6,03 7,63 7,26
16,99 23,63 23,34
15,56 17,61 17,50
16,56 22,66 22,53
5,27 % 4,53% 4,22%
4,04 % 3,03% 2,72%
Standort

Essen Cottbus

1.403,43 812,50

5,93 513

7,01 5,39

715 5,56

19,82 14,24

16,39 12,52

19,16 13,16

5,36 % 532%

3,87% 4,57 %

Dortmund

Sonstige

Hannover

2.91%
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B. Anlageimmobilien — Gewerbeportfolio

Bewertungsparameter fiir Anlageimmobilien — Gewerbeportfolio 31. Dezember 2020

Diskontierungssatz (%) 6,93
Kapitalisierungszinssatz (%) 6,07
Leerstandsqwte(%) ............................................................................................................................................................................................. 720
Marktwertprom2(EUR/m2) 103033

C. Anlageimmobilien — Projektentwicklungen (im Bau)

Bewertungsparameter fiir im Bau befindliche Anlageimmobilien 31. Dezember 2020

Marktmiete, gewichteter Durchschnitt (EUR) 17,98
Projektentwicklungskosten (EUR/m?/Jahr) 3.344,99
Kapitalisierungszinssatz, gewichteter Durchschnitt (in %) 3,01

Es wird darauf hingewiesen, dass geméafk der in den Bewertungen angewandten Methodik der geschéatzte Cashflow
Uber einen Planungszeitraum von zehn Jahren auf der Basis des Diskontierungssatzes aktiviert wird. Ab dem elften

Jahr wird der Cashflow auf Basis des Kapitalisierungszinssatzes aktiviert.
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Die folgende Tabelle bietet einen Uberblick iiber die wesentlichen Bewertungsparameter und Bewertungsergebnisse
fur das Vorjahr:
Bewertung des Portfolios 31. Dezember 2019

S-Bahn-Ring Innen- Innenstadtring
Zentral S-Bahn-Ring (1960-1990) stadtring (1960-1990) Summe

Wert je m? (EUR) 2.380

Kapitalisierungszinssatz (%) 2,57% 2,71% 2,76% 2,85% 2,88% 2,69%

Sensitivitdtsanalyse

Bei den wesentlichen vom Markt beeinflussten Werttreibern handelt es sich um die Marktmieten und deren Entwick-
lung, aktuelle Mieterhohungen, die Leerstandsquote sowie Zinssatze. Die Auswirkungen von moglichen Schwankun-
gen dieser Werte werden in der folgenden Tabelle fir jeden Faktor und jede Gruppe einzeln aufgezeigt. Wechselwir-
kungen zwischen den einzelnen Faktoren sind zwar méglich, kdnnen aberwegen der Komplexitdt des Zusammenwirkens

nicht quantifiziert werden:

Anlageimmobilien — Wohnportfolio

Veranderung Werténderung
Bewertungsparameter der Parameter In TEUR in%
@-Miete bei Neuvertragen (EUR/m?) 10% 395.417 47 %
Leerstandsquote (%) 1% (121.447) (1,5%)
Abzinsungs- und Kapitalisierungszinssatz (%) 25 bps (737.302) (8,8 %)

Anlageimmobilien — Gewerbeportfolio

Diskontierungs- und

Sensibilitat Kapitalisierungszinssatz Leerstand Marktmiete
Veranderung Parameter 0,25 % (0,25 %) 3 (3) (5,0 %)

Veranderung des beizulegenden
Zeitwerts (in TEUR)

-3.080 3.510 -710 810 3.320 -3120
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Anlageimmobilien — Projektentwicklungen (im Bau)

Kapitalisierungszinssatz

Sensibilitat Marktmiete (Liegenschaftszinssatz) Leerstandsquote
Veranderung Parameter (10 %) 10% (0,25 %) 0,25% (10 %) 10%
Verd iUl

erdnderung des beizulegenden (345.807 345707 354.990 (297.773) 291509 (291709)

Zeitwerts (in TEUR)

Die nachstehende Tabelle gibt einen Uberblick liber die Sensitivitdtsanalyse fiir das Vorjahr:

31. Dezember 2019

Verédnderung Wertédnderung
Bewertungsparameter der Parameter In TEUR in %
@-Miete bei Neuvertragen (EUR/m?) 10% 258.997 7]
Leerstandsquote (%) 1% (45.471) (1,2)
Abzinsungs- und Kapitalisierungszinssatz (%) 25 bps (321.501) (8,8)

Unter der Annahme, dass alle anderen Variablen gleichbleiben, hatte eine negative Veranderung der Parameter um

jeweils den gleichen Prozentsatz ahnliche Auswirkungen auf den Wert, nur in die entgegengesetzte Richtung.

D. In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Betrage

In TEUR 2020 2019
Mietertrage aus Anlageimmobilien 293.387 134141
Direkte Betriebskosten aus Anlageimmobilien, die in der Berichtsperiode Mietertrdge generiert haben (71.229) (26.746)
Summe 222158 107.395
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Ziffer 7 - Investment in Finanzinstrumente

Die Gesellschaft hat am 15. Dezember 2019 eine Vereinbarung mit mehreren Aktiondren der Consus Real Estate AG
(,Consus*) Uber den Erwerb von 22,18 % der ausgegebenen Aktien abgeschlossen. Dariiber hinaus vereinbarte die Ge-
sellschaft mit dem Hauptaktiondr von Consus eine Kaufoption lber den Erwerb von weiteren 50,97% an Consus.
SchlieRlich hat sich die Gesellschaft dazu verpflichtet, im Falle der Ausiibung der Kaufoption auch ein freiwilliges of-
fentliches Ubernahmeangebot fiir die verbleibenden Aktien der Consus zu unterbreiten. Zum 31. Dezember 2019 hat
die Gesellschaft 18,62 % der Aktien an Consus erworben. Die verbleibenden 3,56 % wurden im Januar 2020 erworben.
Am 9. April 2020 leitete die Adler Group die Konsolidierung von ADLER ein, welche 3,02 % der Aktien an Consus halt.
Zusammen mit ADLER hielt die Adler Group damit 25,20 % der ausgegebenen Consus-Aktien. Am 29. Juni 2020 ent-
schloss sich der Verwaltungsrat der Gesellschaft die Kaufoption auszutiben, um die Beherrschung tiber Consus zu er-
langen. Die Kaufoption wurde in mehreren Tranchen abgewickelt und beinhaltet die Ubertragung von bestehenden
Aktien sowie die Ausgabe neuer Aktien an der Adler Group, jeweils zugunsten des Consus-Grofkaktionars. Die Abwick-
lung der Kaufoption erfolgte unter dem Vorbehalt einer erfolgreichen Bezugsrechtsemission, welche die Gesellschaft
am 2. Juli 2020 angekilindigt hat und die noch durch die Behdrden sowie die Emissionshduser zugelassen werden

muss. Damit erlangte die Adler Group am 2. Juli 2020 die Beherrschung liber Consus (siehe Anhang Ziffer 5B).

Der Konzern hatte vor der Ubernahme der Beherrschung seine Beteiligung an Consus iberpriift und festgestellt, dass
er unter anderem aufgrund seiner derzeitigen Stimmrechte, der fehlenden Vertretung in den Gremien der Gesellschaft,
der relativen Groke und der Verteilung der Beteiligungen anderer Aktionare Uber keinen mafkgeblichen Einfluss ver-
fliigt. Daher wurde die Beteiligung als Finanzanlage klassifiziert und zum beizulegenden Zeitwert (von 186.158 TEUR
zum 31. Dezember 2019) bewertet. Die Adler Group hat sich entschieden, die Verdnderung des beizulegenden Zeit-
werts der 22,18 %igen Beteiligung an Consus im sonstigen Gesamtergebnis und die von ADLER gehaltene Beteiligung
in H6he von 3,02 % erfolgswirksam zu erfassen. Mit dem Erwerb von Consus am 2. Juli 2020 wurde die an der Consus
gehaltene Beteiligung ausgebucht. Die Ausbuchung fiihrte zu keinem Gewinn oder Verlust aufgrund der Bewertung

zum beizulegenden Zeitwert.

Zum 31. Dezember 2020 wird der im Rahmen der Veraukerung von Wohn- und Gewerbeeinheiten jeweils verbleibende
Anteil der ADLER an Immobiliengesellschaften (jeweils 10,1%) mit einem Betrag von 21.733 TEUR bilanziert. Die Anteile
werden erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Aufgrund der Konsolidierung von Consus wurden An-
teile an nicht konsolidierten Beteiligungen in Hohe von 1.486 TEUR ausgewiesen. Diese Anteile werden zu ihrem bei-

zulegenden Zeitwert im sonstigen Gesamtergebnis erfasst.

Ziffer 8 - Nach der Equity-Methode bewertete Beteiligungen

Aufgrund der Erstkonsolidierung von ADLER und Consus wurden acht Unternehmen mit einem beizulegenden Zeit-
wert von insgesamt 96,4 Millionen EUR erstmalig nach der Equity-Methode in den Konzernabschluss der Gesell-

schaft einbezogen.
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In TEUR 2020 2019
Stand zum 1. Januar o -
Zugange aus dem Unternehmenszusammenschluss (Anhang Ziffer 5) 96.448 -
Anteile an Gewinnen und Verlusten (at-equity Ergebnis) (5.666) -
Ankéaufe - -
Abgénge (2.01) -
Umgliederung in zur VeréduRerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte (IFRS 5) (3.955) -
Stand zum 31. Dezember 84.816 -

Im Wesentlichen bestehen die Beteiligungen an verbundenen Unternehmen an ACCENTRO Real Estate AG, AB Immo-
bilien B.V., Caesar JV Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH, Glasmacherviertel GmbH & Co. KG sowie der MAP
Liegenschaften GmbH.

Die verbleibende Beteiligung an ACCENTRO (4,78 % nach Beriicksichtigung einer Verwdasserung) wird aufgrund der
Maoglichkeit eines weiterhin makgeblichen Einflusses liber ein nahestehendes Mitglied im Aufsichtsrat der ACCENTRO

als verbundenes Unternehmen in den Konzernabschluss einbezogen.
Bei ACCENTRO handelt es sich um eine bdrsennotierte Aktiengesellschaft, die vornehmlich auf den Handel (An- und
Verkauf) von Wohnimmobilien und einzelnen Wohnungen sowie das Maklergeschéft im Zusammenhang mit dem Ver-

kauf von Eigentumswohnungen ausgerichtet ist.

Die nach der Equity-Methode erfasste Beteiligung an ACCENTRO hat sich wie folgt entwickelt:

In TEUR 2020 2019
Stand zum 1. Januar - -
ZugangeaUSdemUntemehmenszusammenscmuss .............................................................................................................. 1 1557
Anteile an Gewinnen und Verlusten (at-equity Ergebnis) - -
Anteil am Sonstigen Gesamtergebnis S -
Vereinnahmte Dividenden/Ausschiittungen - -
Stand zum 31. Dezember 11.557 -

Die nachstehenden Tabellen enthalten die zusammengefassten Finanzinformationen der ACCENTRO basierend auf

dem letzten veroffentlichten IFRS-Konzernabschluss:

Aktiva in TEUR 30. Sep. 2020 2019
Langfristige Vermoégenswerte 119.449 -
davonGESChaﬂsOderFlrmenwert ................................................................................................................................... 17776
Kurzfristige Vermdgenswerte 604.882 -
davon Vorréte 460158 -
davonZah|ungsm|tte|undZah|ungsm|tte|aqu|va|eme ................................................................................................... 36450
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Passiva in TEUR 30. Sep. 2020 2019
Eigenkapital 210128 -
Langfristige Verbindlichkeiten 343.227 -

davon Finanzverbindlichkeiten gegentiber Banken 93.451 -

davon Verbindlichkeiten aus Anleihen 244726 -
Kurzfristige Verbindlichkeiten 170.975 -

davon Finanzverbindlichkeiten gegeniiber Banken 124.929 -

davon Verbindlichkeiten aus Anleihen 1180 -

1. Jan. -

GuV in TEUR 31. Sep. 2020 2019
Verkaufsergebnis Vorratsimmobilien 55.695 -
Mietergebnis 8.235 -
Dienstleistungsergebnis 1.360 -
EBIT (Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern) 5.596 -
EBT (Ergebnis vor Ertragsteuern) (8.015) -
Konzernergebnis -
Kapitalfluss in TEUR 2020 2019
Cashflow aus betrieblicher Tétigkeit (47102) -
Cashflow aus Investitionstatigkeit (60.516) -
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 118.041 -
Veranderung der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 10.422 -

ADLER hélt eine Beteiligung (25 %) an der AB Immobilien B.V., einer Immobiliengesellschaft, die auf die gewinnbringen-

de VerauRerung ihrer Assets ausgerichtet ist. Die Beteiligung (25 %) hat sich wie folgt entwickelt:

In TEUR 2020 2019

Stand zum 1. Januar - -

Anteile an Gewinnen und Verlusten (at-equity Ergebnis) (5.369) -

Stand zum 31. Dez. (o] -
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Die nachstehenden Tabellen zeigen die zusammengefassten Finanzinformationen der AB Immobilien B.V.:

Aktiva in TEUR 2020 2019

Kurzfristige Vermoégenswerte 92.931 -
Passiva in TEUR 2020 2019
Eigenkapital (3.329) -

Kurzfristige Verbindlichkeiten 42.597 -
GuV in TEUR 2020 2019
Ergebnis aus der Vermietung von Immobilien (1.488) -
Ergebnis aus der Verdukerung von Immobilien (4.071) -
EBIT (Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern) (6.516) -
Jahresergebnis (8.906) -

Die Caesar JV Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH ist eine Immobiliengesellschaft, die auf das Erzielen von Ein-
nahmen aus Vermietung und gegebenenfalls auch aus dem Verkauf ihrer Immobilienobjekte ausgerichtet ist. Die Be-

teiligung (25 %) hat sich wie folgt entwickelt:

In TEUR 2020 2019
Stand zum 1. Januar - -
ZugangeaUSdemUntemehmenszusammenscmuss .............................................................................................................. 3 723
Ante”eaneewmnenundVeHusten(atequ,tyErgebms) .......................................................................................................... 232
Umg“ederungmZurverau&erunggeha“enevermogenswerte(||:Rs5) ............................................................................ (3955)
Stand zum 31. Dezember 0 -
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Der Konzern unterzeichnete eine Vereinbarung lber die Verdaukerung seiner gesamten Beteiligung (25 %) an der Be-
teiligungsgesellschaft Caesar JV Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH an einen Investor bis Ende des Jahres.
Daher wurde die Beteiligung in Hohe von 4,0 Millionen EUR an diesem Unternehmen in zur VerduRerung gehaltene

Vermogenswerte umgegliedert.

Die nachstehenden Tabellen enthalten die zusammengefassten Finanzinformationen der Caesar JV Immobilienbesitz

und Verwaltungs GmbH:

Aktiva in TEUR 2020 2019
Langfristige Vermogenswerte 72.348 -
Kurzfristige Vermégenswerte 19182 -
Passiva in TEUR 2020 2019
Eigenkapital 3.348 -
Langfristige Verbindlichkeiten 79.046 -
Kurzfristige Verbindlichkeiten 9136 -
GuV in TEUR 2020 2019
Ergebnis aus der Vermietung von Immobilien 5.079 -
Ergebnis aus der VerdauRkerung von Immobilien - -
EBIT (Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern) 3.238 -
Jahresergebnis 522 -

Mit dem Erwerb von ADLER hélt der Konzern 25 % der Anteile an der Bautrédgergesellschaft Glasmacherviertel GmbH &

Co. KG. Der Buchwert des Beteiligungsunternehmens hat sich wie folgt entwickelt:

In TEUR 2020 2019
Stand zum 1. Januar o -
Zugéange aus dem Unternehmenszusammenschluss 52.019 -
Anteile an Gewinnen und Verlusten (at-equity Ergebnis) (277) -
Stand zum 31. Dezember 51.742 -
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Die nachfolgenden Tabellen enthalten die zusammengefassten Finanzinformationen fiir die Glasmacherviertel
GmbH & Co. KG:

Aktiva in TEUR 2020 2019
Langfristige Vermdgenswerte 390.963 -
Kurzfristige Vermdégenswerte 43.945 -
Passiva in TEUR 2020 2019
Eigenkapital 185.642 -
Langfristige Verbindlichkeiten 245.370 -
Kurzfristige Verbindlichkeiten 3.896 -
GuV in TEUR 2020 2019
Ergebnis aus der Vermietung von Immobilien 1 -
Ergebnis aus der Verdukerung von Immobilien - -
EBIT (Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern) 1 -
Jahresergebnis (1108) -

Consus hélt eine Beteiligung (75 %) am Joint Venture MAP Liegenschaften GmbH. Aufgrund der Struktur der Aktioné&rs-
vereinbarung wird die MAP Liegenschaften GmbH gemaR IFRS 10 nicht von Consus beherrscht, sondern geméak IFRS
11 nach der Equity-Methode bilanziert. Zum Ende Dezember 2020 hatte die Beteiligung an MAP Liegenschaften GmbH

einen Buchwert von 21,2 Millionen EUR, der sich wie folgt entwickelt hat:

In TEUR 2020 2019

Anteile an Gewinnen und Verlusten (at-equity Ergebnis) 506 -

Stand zum 31. Dezember 21.231 -
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Die nachfolgenden Tabellen enthalten die zusammengefassten Finanzinformationen fiir die MAP Liegenschaften GmbH:

Aktiva in TEUR 2020 2019

Passiva in TEUR 2020 2019

Eigenkapital 46.390 -

Kurzfristige Verbindlichkeiten 46.390 -
Gewinn oder Verlust und Kapitalfluss in TEUR 2020 2019
EBIT (Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern) 314

Jahresergebnis (561) -
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit (8.338) -
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 8.552 -

Verédnderung der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Dariiber hinaus halt der Konzern Beteiligungen an fiinf (Vorjahr: O) weiteren verbundenen Unternehmen und Joint Ven-
tures, die nicht von wesentlicher Bedeutung sind. Die Buchwerte sowie der Anteil am Gewinn und am sonstigen Ge-

samtergebnis dieser verbundenen Unternehmen sind in nachstehender Tabelle zusammengefasst dargestellt:

In TEUR 2020 2019
Buchwert der nach der Equity-Methode konsolidierten Anteile an nicht wesentlichen Beteiligungsunternehmen 284 -
Anteil des Konzerns am Ergebnis von nicht wesentiichen At-Equity-Beteiligungsunternehmen = -
Ame”anGewmnoderVer|ustdesBete”,gungsuntemehmens .............................................................................................. (758)
Anteil am Sonstigen Gesamtergebnis des Betelligungsunternehmens o
Gesamt (758) -

Die Anteile an der Tuchmacherviertel GmbH & Co. KG wurden im dritten Quartal 2020 fiir 2,0 Millionen EUR verauRert.

Der entsprechende Anteil am Gewinn- und Verlust der Beteiligungsunternehmen wurde im Jahr 2020 in voller Hohe

nach der Equity-Methode erfasst. Es sind keine unrealisierten Verluste angefallen.
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Ziffer 9 - Sachanlagen

Die Sachanlagen haben sich wie folgt entwickelt:

Gewinn oder Verlust (in TEUR)

Buchwert zum 1. Januar

Abgénge (63)

Stand zum 31. Dez. 2020 36.663 10.927
Ziffer 10 - Sonstige finanzielle Vermogenswerte

In TEUR 2020 2019
Forderungen gegeniber Dritten 180.301

Forderungen gegeniiber verbundenen Unternehmen 104133

und sonstigen nahestehenden Unternehmen und Personen

Sonstige von nahestehenden Unternehmen geschuldete finanzielle Vermdgenswerte 12.524

Kaufo ptl On fur . Elgenka p,ta“ns trumente ( Consus) .............................................................................................................................................. 92009
KaufoptlonfurmChtbeherrSChendeA nte”e ............................................................................................................................ 7 140 ....................... 6681
Stand zum 31. Dez. 2020 416.207 98.871

Zum Berichtsstichtag hat die Adler Group Forderungen ge-
genuber Dritten in Hohe von 180,3 Millionen EUR und Forde-
rungen gegen verbundene Unternehmen in Hohe von 103,3
Millionen EUR. Zusétzlich zu diesen Forderungen umfassen
die sonstigen finanziellen Vermogenswerte auch Optionen
fur den vorzeitigen Riickkauf von Anleihen und Darlehen in
Hohe von 112,1 Millionen EUR bei Consus sowie Anleihen in
Hohe von 12,5 Millionen EUR, die im Rahmen eines Geschéfts-
modells gehalten werden, dessen Ziel es ist, finanzielle Ver-
mogenswerte zu halten, um vertragliche Cashflows zu gene-

rieren, oder diese, falls erforderlich, zu verkaufen.

Die Forderungen gegentiber Dritten resultieren im We-

sentlichen aus den nachfolgend dargelegten Umstanden:

Am 6. Februar 2020 gewéhrte die Adler Group der

Taurecon Invest IX GmbH (,Taurecon®) ein verzinsliches
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Darlehen in Hohe von 43,5 Millionen EUR. Das Darlehen
hat eine Laufzeit bis zum 15. Februar 2023 und wurde von
Taurecon verwendet, um von der ADO Group Ltd. (eine
100 %ige Tochtergesellschaft von ADLER) die Minder-
heitsbeteiligungen an mehreren Unternehmen zu erwer-
ben, an denen die Adler Group (unmittelbar oder mittel-
bar) die Mehrheit der Anteile halt. Die Zinsen auf das
Darlehen belaufen sich auf 3,00% p.a. Der Darlehensbe-
trag kann erhoht oder gesenkt werden, je nachdem ob
und inwieweit der von Taurecon zu zahlende finale Kauf-
preis fur den Erwerb oder die Anteile zukiinftig noch an-
gepasst wird. Dieses Darlehen wurde als finanzieller Ver-
mogenswert klassifiziert und wird erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet, da die vertraglichen
Zahlungsstrome nicht ausschlielich Zins und Tilgung
darstellen. Das Bewertungsmodell basiert auf einer uni-

variaten Monte-Carlo-Simulation. Infolge des Erwerbs der

nicht beherrschenden Anteile durch Taurecon und des
Auslaufens der damit verbundenen Verkaufsoption der
ADO Group Ltd. hat die Gesellschaft im ersten Quartal
2020 eine Kapitalerhéhung (nicht beherrschende Anteile)
in Hohe von 45,4 Millionen EUR verbucht und die Ver-
bindlichkeit gegentiber der ADO Group Ltd. ausgebucht.
Zum 31. Dezember 2020 belduft sich der beizulegende
Zeitwert des Darlehens auf 36,6 Millionen EUR.

Die restlichen Kaufpreisforderungen von ADLER aus der
Verauferung der 75%igen Beteiligung an der Glasmacher-
viertel GmbH & Co. KG gegen den Kaufer wurden — bei
markttblicher Verzinsung und Besicherung — gestundet. In
Bezug auf die Zahlung der Kaufpreisforderungen wurde ver-
einbart, dass eine Rate jeweils féllig wird, wenn bestimmte
Meilensteine der Projektentwicklung erreicht werden. Diese
Meilensteine wurden bereits festgelegt, sind aber noch
nicht zeitlich fixiert. Unter Berlicksichtigung von Ausfallrisi-
ken wurde zum Bilanzstichtag eine Forderung in Hohe von
133,2 Millionen EUR gegeniiber dem Ké&ufer verbucht. So-
fern der vereinbarte Meilenstein fristgerecht erreicht wird,

wird eine Teilzahlung von 70,0 Millionen EUR fallig.

Die Forderungen gegeniber verbundenen Unternehmen
und sonstigen nahestehenden Unternehmen und Personen

ergeben sich im Wesentlichen aus folgenden Umsténden:

Am 27. Dezember 2018 schloss ADLER eine verbindliche
Vereinbarung mit Bension Elliot Capital Management
LLP AB, die den Verkauf von rund 2.300 Mieteinheiten
an die gemeinschaftlich beherrschte AB Immobilien B.V.,
Amsterdam/Niederlande, an der ADLER mit 25% betei-
ligt ist, zum Gegenstand hatte. Bis zum Verkauf der Im-
mobilien an Dritte bleibt ADLER fiir das Asset-, Property-
und Facility-Management zusténdig. Darlber hinaus ist
ADLER an mdéglichen zusatzlichen Erlésen aus der end-
glltigen Verdukerung von Immobilien durch das Joint
Venture beteiligt. Die Immobilien hatten einen Wert in
Hohe von 117.700 TEUR. Die Verfligungsgewalt Uber die
Wohneinheiten war bereits vor dem ersten Quartal 2020
Ubertragen worden (vor dem Erwerb von ADLER durch
den Konzern). Der Vertrag Uiber die Veraukerung von ca.
2.300 Mieteinheiten an AB Immobilien B.V. enthélt keine
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wesentliche Finanzierungskomponente, da die verblei-
bende Gegenleistung nach der teilweisen Zahlung vari-
abel ist. H6he und Zeitpunkt der Gegenleistung hdngen
von der Weiterverdukerung der Immobilien an Dritte ab,
auf die ADLER keinen makgeblichen Einfluss hat. Aller-
dings ist eine Begleichung bis spéatestens 31. Dezember
2028 vorgesehen. Zum 31. Dezember 2020 weist ADLER
Forderungen gegentiber der AB Immobilien B.V. in Hohe
von 32,5 Millionen EUR aus.

Im Zuge des Erwerbs von ADLER hat der Konzern ein von
dem Beteiligungsunternehmen Glasmacherviertel GmbH
& Co, KG, Diisseldorf gewahrtes verzinsliches Darlehen
ibernommen. Zum Bilanzstichtag belduft sich das Darle-
hen einschlieBlich aufgelaufener Zinsen auf 66,9 Millio-
nen EUR. Die Zinsertrdge belaufen sich im Berichtszeit-
raum auf 2,9 TEUR.

In den sonstigen finanziellen Vermégenswerten sind zum Bi-
lanzstichtag auch Forderungen gegentber sonstigen nahe-
stehenden Unternehmen und Personen in Héhe von 0,9 Mil-

lionen EUR enthalten.

Die Optionen fiir den vorzeitigen Rickkauf von Anleihen

und Darlehen beziehen sich auf Folgendes:

Consus platzierte die Anleihe 2019/2024 in zwei Tranchen
mit einem Gesamtnennbetrag von 450.000 TEUR, von de-
nen ein derivatives Finanzinstrument (Option zum vorzeiti-
gen Rickkauf der Anleihe) abgespalten und erfolgswirk-
sam zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurde. Der
beizulegende Zeitwert des derivativen Finanzinstruments

betrug zum 31. Dezember 2020 96,7 Millionen EUR.

In einigen Féllen enthalten die sonstigen Darlehen und
Ausleihungen von Consus eingebettete derivative Fi-
nanzinstrumente, die getrennt von ihrem Basisvertrag er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet wer-
den miuissen. Bei diesen eingebetteten derivativen
Finanzinstrumenten handelt es sich um Kiindigungsoptio-
nen, die es Consus ermdglichen, die jeweiligen Verbind-
lichkeiten vor dem tatsachlichen Falligkeitsdatum zurtck-

zuzahlen. Kindigungsoptionen werden mithilfe eines
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Optionspreismodells (Binomialmodell) bewertet. Die
wichtigsten Inputfaktoren in dem verwendeten Options-
preismodell sind die Volatilitdt und der Refinanzierungs-
zinssatz zum Bewertungsstichtag. Zum 31. Dezember
2020 betrug der beizulegende Zeitwert der derivativen
Finanzinstrumente 15,4 Millionen EUR (davon 2,0 Millio-

nen EUR kurzfristige finanzielle Vermdgenswerte).

Nach der Erstkonsolidierung von ADLER umfassen die
sonstigen finanziellen Vermdgenswerte Anleihen eines
verbundenen Unternehmens, die als Teil eines Geschafts-
modells gehalten werden, das darauf abzielt, finanzielle
Vermogenswerte sowohl fiir die Erzielung vertraglich ge-
sicherter Cashflows als auch, falls erforderlich, fir den
Verkauf zu halten. Diese Schuldinstrumente werden da-
her zum beizulegenden Zeitwert bewertet, wobei Wert-
anderungen im sonstigen Gesamtergebnis erfasst wer-
den. 2020 verdulkerte ADLER Anleihen mit einem
Buchwert von 4,7 Millionen EUR. Zum 31. Dezember 2020
belauft sich der anhand des Marktpreises ermittelte bei-
zulegende Zeitwert auf 12,5 Millionen EUR. Die Zinsertra-

ge belaufen sich im Berichtszeitraum auf 0,8 TEUR.

Die sonstigen finanziellen Vermdgenswerte enthalten die
Option des Konzerns, die nicht beherrschenden Anteile aus
einer Ende 2013 erfolgten Transaktion zu erwerben (beizule-
gender Zeitwert von 7,1 Millionen EUR zum 31. Dezember
2020 und 6,9 Millionen EUR zum 31. Dezember 2019).

Die sonstigen finanziellen Vermdgenswerte betrafen im Ge-
schéftsjahr 2019 im Wesentlichen die Kaufoptionsvereinba-
rung mit einem Hauptaktiondr der Consus Real Estate AG
(,Consus*) tiber den Erwerb von weiteren 50,97% an Consus
(beizulegender Zeitwert zum 31. Dezember 2019 in Hohe von
92,0 Millionen EUR). Die Option wurde am 29. Juni 2020 aus-
getbt und am 2. Juli 2020 ausbezahlt (siehe Anhang Ziffer 5B).
Die anschliekenden Bewertungsanderungen des beizulegen-
den Zeitwerts bis zur Ausiibung der Kaufoption wurden in
Hohe von 92 Millionen EUR aufwandswirksam erfasst und in

den Finanzaufwendungen ausgewiesen.
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Ziffer 11 - Eingeschrankt
verfliigbare Bankguthaben

Zum 31. Dezember 2020 und 31. Dezember 2019 waren
die eingeschrankt verfligbaren Bankguthaben in Euro de-

nominiert und nicht verzinst.

Die langfristigen Bankguthaben zum 31. Dezember 2020
beinhalten von Mietern erhaltene verpfandete Bankgut-
haben in Hohe von 32.209 TEUR (31. Dezember 2019:
21123 TEUR), 41.602 TEUR, die als Sicherheiten fiir Kredit-
linien verpfandet sind (31. Dezember 2019: 5.371 TEUR),
und eingeschrankt verfligbare Erldse in Hohe von
23.044 TEUR aus dem Verkauf von Eigentumswohnun-
gen (31 Dezember 2019: 3.873 TEUR).

Ziffer 12 - Aktive Vertragsposten
aus der Projektentwicklung

Aktive und passive Vertragsposten resultieren hauptséach-
lich aus Entwicklungsvertragen mit Kunden. Die zeitliche
Abfolge in Bezug auf die Erfassung von Umsatzerldsen, die
Rechnungsstellung und den Eingang der Zahlungen fuhrt
in der Bilanz zu fakturierten Forderungen, nicht fakturier-
ten Forderungen (aktive Vertragsposten) und Kundenan-
zahlungen (passive Vertragsposten). Bei den Projektent-
wicklungsaktivitaten des Konzerns werden die Betrdge
entsprechend dem Arbeitsfortschritt (in Bezug auf den ver-
traglich vereinbarten Zeitrahmen) in Rechnung gestellt.
Dies geschieht entweder in periodischen Abstanden oder
bei Erreichen der vertraglich vereinbarten Meilensteine. Im
Allgemeinen erfolgt die Fakturierung nach der Erfassung
der Umsatzerldse, was zu aktiven Vertragsposten fiihrt.
Manchmal erhalt der Konzern jedoch Anzahlungen von
Kunden, die vor der Erfassung der Umsatzerldse ausge-
wiesen werden, was zu passiven Vertragsposten flihrt.
Diese aktiven und passiven Vertragsposten werden am
Ende jeder Berichtsperiode fiir jeden Vertrag gesondert in
der Konzernbilanz ausgewiesen. Die Veranderungen der
aktiven und passiven Vertragsposten wahrend der Be-
richtsperiode wurden nicht wesentlich durch andere Fak-

toren als die unten aufgefiihrten beeinflusst.

In TEUR

Erhaltene Anzahlungen auf langfristige Vertragssalden
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31. Dezember 31. Dezember
2020 2019

Aktive Vertragsposten (netto) — langfristig 8.044 -
Aktive Vertragsposten (brutto) — kurzfristig 428.315 -
Erhaltene Anzahlungen auf kurzfristige Vertragssalden (273.883) -
Aktive Vertragsposten (netto) — kurzfristig 154.432 -
Passwevertragsposten(bmtto)_kurzfnstlg ........................................................................................................................ 2 30903
Erhaltene Anzahlungen auf kurzfristige passive Vertragsposten (56773 -
Passive Vertragsposten (netto) — kurzfristig (25.870) -
Vertragssaldo 136.607 -

Es wurden seit der Erstkonsolidierung von Consus keine Wertminderungen fiir Kreditrisiken in Ubereinstimmung mit

IFRS 9 auf aktive Vertragsposten vorgenommen. Das ist darauf zurlickzufiihren, dass das Kreditausfallrisiko der Ver-

tragspartner relativ niedrig ist. Darliber hinaus kann der Value-at-Risk aufgrund der Sicherheiten als relativ gering an-

gesehen werden.

Nachstehend ist die Entwicklung der aktiven Vertragsposten (netto) in Bezug auf die Projektentwicklung dargestellt:

2020 2019
Stand der aktiven Vertragsposten zum 1. Januar - -
+Untemehmenszusammenscmusse||:RS3 ......................................................................................................................... 262756-
+ Zugédnge aufgrund von im Berichtszeitraum erfiillten Leistungsverpflichtungen 44100 -
- Umgliederungen in Forderungen / Zahlungseingédnge (39.542) -
+/- Wertminderung oder Wertaufholung - -
+/- Sonstige Anderungen (z. B. Zeitablauf, Transaktionspreis, Anderung der Fortschrittsmessung) ~ (3687) -
+1- Veranderung des Konsolidierungskreises inkl. Umgliederung als zur Verauberung gehalten (FRS5) qouso) -
Stand zum 31. Dezember 162.477 -

Nachstehend ist die Entwicklung der passiven Vertragsposten (netto) in Bezug auf die Projektentwicklung dargestellt:

2020 2019
Stand der passiven Vertragsposten zum 1. Januar - -
+Untemehmenszusammenscmusse|FR53 ........................................................................................................................... 26367
+Erhaltene Anzahlungen (inkl. fakturierter Rechnungen) auf noch nicht erfiilte Leistungsverpflichtungen 39750 -
- Ausbuchung bei Erfilllung der Leistungsverpflichtungen @o2a7) -
+1- Sonstige Anderungen (z. B. Zeitablauf, Transaktionspreis, Anderung der Fortschrittsmessung) - -
+1- Veranderung des Konsolidierungskreises inkl. Umgliederung als zur Veraugerung gehalten (FRS5) - -
Stand zum 31. Dezember 25.870 -
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Ziffer 13 - Vorrate

Die Vorrate umfassen auch die Grundstiicke aus Forward Sales und setzen sich im Einzelnen wie folgt zusammen:

31. Dezember 31. Dezember
In TEUR 2020 2019
Immobilien ,,Zu Handelszwecken (Verkauf von Eigentumswohnungen) gehalten® 21791 25.860
|m mObme n 7 | nstltunone” ........................................................................................................................................................ 771188 ................................ .
lmmObmenParkraum ............................................................................................................................................................. 23523 ................................ .
|mmob|||enE|gentumswohnungenZum\/erkauf421395 ................................ .
Immobilien ,Sonstige Bauleistungen® 7705 -
sonst,ge\/orrateohneEnthckmng7858 ................................ -
Gesamtbetrag 1.254.460 25.860

Die in den Vorraten aktivierten Zinsaufwendungen belaufen sich auf 44.322 TEUR (Vorjahr: O TEUR). Es waren im Be-
richtsjahr keine wesentlichen Wertverluste oder Wertaufholungen bei den Vorraten zu verzeichnen. Der Buchwert der als
Sicherheiten fiir Darlehensvereinbarungen gestellten Vorrate betragt 1.200.374 TEUR (Vorjahr: 16.633 TEUR). Es wird
nicht erwartet, dass es in den nachsten zwdlf Monaten zu Verdukerungen von in den Vorraten erfassten Entwicklungs-

projekten kommen wird.

Ziffer 14 - Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Zum Bilanzstichtag bestehen die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen hauptsdchlich aus Mietforderungen
(38.407 TEUR; zum 31. Dezember 2019: 15.570 TEUR), Forderungen aus der Verdukerung von Immobilien im Vorratsver-
mogen (325.055 TEUR; zum 31. Dezember 2019: 0 TEUR) und Forderungen aus der Immobilienentwicklung (59.782 TEUR,;
zum 31. Dezember 2019: O TEUR). Die Salden stellen Bruttobetrage abzliglich der Wertberichtigungen fur erwartete For-
derungsverluste dar (siehe Anhang Ziffer 31A).
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Ziffer 15 - Sonstige Forderungen
Die sonstigen kurzfristigen Forderungen umfassen:
In TEUR 2020 2019
Anzahlungen an Lieferanten 354 372
|mVorausbezahne/_\ufwendungen .......................................................................................................................................... 3650 ....................... 4567
Umsatzsteuer 1,597 948
Forderungen aus Aktienkaufvertrdgen 59,127 -
Forderungen aus der VerauBerung von nicht beherrschenden Anteilen 130981 -
Forderungen auf Notaranderkonten aus der Verdugerung von Immobien 75178 -
Forderungenge geHUber verbun d enenumem e hmen .......................................................................................................... 44636 ...................................
KurzfnsngeDaHehengegenubeantten ................................................................................................................................ 53386
Kurzfnstlgesmherhe'ten ........................................................................................................................................................... 28140 ...................................
Ver5|cherungen ............................................................................................................................................................................ 1685
Ertragsteuerforderungen 14,743 -
Bei Erfillung oder Anbahnung eines Vertrags aktivierte Kosten 78 -
vorfa||,gke,tsopt|onen ................................................................................................................................................................ 2036
Kurzfristige Darlehen gegeniiber sonstigen nahestehenden Unternehmen und Personen - 249
.é onstlgekurzfnstl ge . Verm 0 genswerte ...................................................................................................................................... 7 67 4 ...................... 2955
Stand zum 31. Dezember 477,249 8,842

Sonstige kurzfristige Forderungen bestehen aus Finanz-
forderungen mit einem Buchwert von 439.731 TEUR (zum
31. Dezember 2019: 2.791 TEUR) und sonstigen Vermo-
genswerten mit einem Buchwert von 37.518 TEUR (zum 31.
Dezember 2019: 6.051 TEUR).

Die sonstigen kurzfristigen Forderungen enthalten im

Wesentlichen die nachstehenden Posten:

Die sonstigen kurzfristigen Forderungen enthalten zum Bi-
lanzstichtag im Umfang von 59,1 Millionen EUR Restforde-
rungen gegenuber dem Erwerber der Anteile an der
ACCENTRO, die ADLER bereits Ende 2017 verauRert hatte.
Die am 31. Dezember 2020 endende Zahlungsfrist wurde
bis zum 30. September 2021 verlangert. Nach Ablauf der
verlangerten Zahlungsfrist ohne Zahlungseingang koénn-
ten die vorhandenen Sicherheiten verwertet werden, um
die offene Kaufpreisforderung abzudecken. Im Hinblick auf
die Sicherheiten, die ADLER verwerten konnte, sofern Ver-
tragspartner ihren Verpflichtungen nicht nachkommen

konnen, besteht kein wesentliches Ausfallrisiko.

Die Forderungen aus der Verdukerung von nicht beherr-
schenden Anteilen beziehen sich auf den Verkauf von
nicht beherrschenden Anteilen an einer Reihe von Toch-

tergesellschaften ohne Verlust der Beherrschung.

Die Guthaben auf dem Notaranderkonto resultieren aus
dem Verkauf von 5.064 Wohn- und Gewerbeeinheiten an
einen internationalen Immobilieninvestor und werden
nach dem Bilanzstichtag bei Erflllung aller Zahlungsbe-

dingungen an ADLER ubertragen.

In den sonstigen kurzfristigen Forderungen sind zum Bi-
lanzstichtag kurzfristige Kaufpreisforderungen aus der
Veraukerung von Anlageimmobilien in Hohe von 44,6 Mil-
lionen EUR gegen das verbundene Unternehmen Caesar
JV Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH enthalten.
ADLER halt 25% an der Caesar JV Immobilienbesitz und
Verwaltungs GmbH, Berlin. Die verbleibenden Forderun-
gen aus der Verdaukerung gegen das verbundene Unter-
nehmen werden — unter Verwendung marktublicher Zins-

sdtze und Sicherheiten — spatestens zum 1. Dezember
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2022 fallig. Zum Ende des zweiten Quartals 2020 schlos-
sen ADLER und der Co-Investor eine verbindliche Verein-
barung mit einem weiteren Investor ab, die den Verkauf
aller Anteile an der Caesar JV Immobilienbesitz und Ver-
waltungs GmbH zum Gegenstand hatte. Entsprechend
wurden die Anteile in die zur Verdukerung gehaltenen
langfristigen Vermoégenswerte umgegliedert (3.955 TEUR).
In demselben Vertrag wurde auch vereinbart, dass die
verbleibenden Forderungen einschlieRlich der félligen
Zinsen von der Caesar JV Immobilienbesitz und Verwal-
tungs GmbH beglichen werden. Zum 31. Dezember 2020
weist ADLER samtliche Forderungen einschlieRlich auf-
gelaufener Zinsen gegentiber der Caesar JV Immobilien-
besitz und Verwaltungs GmbH in Hohe von 44,6 Millionen
EUR in den sonstigen kurzfristigen Forderungen aus.
ADLER verbuchte im Berichtszeitraum Zinsertrédge in
Hohe von 1,0 Millionen EUR.

Die Forderungen gegentiber sonstigen nahestehenden Un-
ternehmen beinhalten ein unverzinsliches kurzfristiges Darle-
hen in Hohe von 21,0 Millionen EUR von Consus an Aggregate

Holdings S.A, dem Hauptaktionar der Adler Group.

Die zusatzlichen Kosten fur die Anbahnung von Forward Sale-
Vertragen wurden von Consus erfasst und zum Bilanzstichtag
mit einem Restbuchwert von 7,48 Millionen EUR in den sons-
tigen Forderungen ausgewiesen. Der entsprechende Vermo-
genswert wird auf linearer Basis tUber die Laufzeit des jeweili-
gen Vertrages, auf den er sich bezieht, abgeschrieben. Die
damit zusammenhdngenden Aufwendungen werden als
sonstige Aufwendungen erfasst und belaufen sich in der Be-

richtsperiode auf 0,6 Millionen EUR.

Ziffer 16 — Zur Veraufderung
gehaltene langfristige Vermo-
genswerte und Schulden

Zum Ende des zweiten Quartals 2020 wurden die Anteile an
dem verbundenen Unternehmen Caesar JV Immobilienbesitz
und Verwaltungs GmbH im Wert von 4,0 Millionen EUR auf-
grund des verbindlichen Kaufvertrags in zur Verdufkerung

gehaltene langfristige Vermogenswerte umgegliedert.
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Die Ubrigen zur Verdukerung gehaltenen langfristigen Ver-
mogenswerte beinhalten im Wesentlichen Immobilien, fir
die zum Bilanzstichtag notarielle Kaufvertrdage vorliegen, fur
die die Beherrschung aber noch nicht ibergegangen ist. Die
zur Verdukerung gehaltenen langfristigen Verbindlichkeiten
beinhalten im Wesentlichen die Verbindlichkeiten im Zu-
sammenhang mit zur VerduRerung gehaltenen langfristigen

Vermdgenswerten, wie etwa im Falle von Share Deals.

Im Einzelnen kam es zu den folgenden wichtigen Entwick-
lungen in Bezug auf sonstige zur VerdauRerung gehaltene

langfristige Vermogenswerte und Verbindlichkeiten:

Im zweiten Quartal 2020 wurde die Verfiigungsgewalt
Uber weitere zur Verdukerung gehaltene Gewerbeeinhei-
ten von ADLER im Wert von 40,1 Millionen EUR Ubertragen.
Zudem wurde im dritten Quartal 2020 die Verfligungsge-
walt Uber zur Verdukerung gehaltene Immobilien mit einem

Wert von 3,6 Millionen EUR Ubertragen.

Im dritten Quartal 2020 schloss ADLER, eine 94 %ige Toch-
tergesellschaft der Adler Group, einen verbindlichen Kauf-
vertrag mit einem groRen internationalen Immobilieninves-
tor Uber die Veraukerung von 5.064 Wohn- und
Gewerbeeinheiten ab. Zum Bilanzstichtag war die Transak-
tion aufgrund des Ubergangs der Verfiigungsgewalt an
den Kaufer abgeschlossen (Anhang Ziffer 5C). Aus der Ver-
aulkerung von Anlageimmobilien ergaben sich keine we-

sentlichen Auswirkungen auf den Gewinn oder Verlust.

Im vierten Quartal schloss ADLER eine verbindliche Kauf-
vereinbarung mit einem Investor Uber die VerduRerung
von 1.605 Wohn- und Gewerbeimmobilien im Rahmen ei-
nes Share- und Asset-Deals ab. Anldsslich eines Asset
Deals wurden Anlageimmobilien im Wert von 25,3 Millio-
nen EUR in die zur Verdufkerung gehaltenen langfristigen
Vermogenswerte umgegliedert. Anldsslich eines Share
Deals wurden Vermogenswerte im Wert von 52,9 Millio-
nen EUR (davon Anlageimmobilien im Wert von 50,5 Mil-
lionen EUR) und Verbindlichkeiten in Hohe von 27,5 Milli-
onen EUR (davon Bankdarlehen von 20,3 Millionen EUR
und passive latente Steuern von 5,2 Millionen EUR) ge-

mafk IFRS 5 umgegliedert.
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Ziffer 17 - Eigenkapital

1. Gezeichnetes Kapital und Emissionsagio

Stammaktien (in Tausend Aktien) 2020 2019
Zum 1. Januar ausgegeben 44195 44131
Erhéhung aufgrund des Unternehmenszusammenschlusses mit ADLER (Anhang Ziffer 5A) 27.826 -
Erhdéhung aufgrund des Unternehmenszusammenschlusses mit Consus (Anhang Ziffer 5B) 14.670 -
Erhdhung aus der Ausgabe von Stammaktien, netto (Bezugsrechtsemission) 30.819 -
Aktienemission im Rahmen des LTI-Plans” - 64
Zum 31. Dezember ausgegeben 117.510 44195

1) Am 5. Juli 2019 gab die Gesellschaft im Rahmen der langfristigen variablen Vergutung (LTI) unentgeltlich 63.850 nennwertlose Aktien an das ehemalige Senior

Management aus.

Stammaktionare haben ein Anrecht auf den Erhalt von Dividenden und jeweils eine Stimme pro Aktie in der Hauptver-

sammlung der Gesellschaft. Alle Aktien sind in Bezug auf die Restmasse der Gesellschaft gleichrangig.

Die Veranderungen des Emissionsagio stellen sich wie folgt dar:

Emissionsagio in TEUR 2020 2019
Zum 1. Januar ausgegeben 500.608 499.209
Erhohung aufgrund des Unternehmenszusammenschiusses mit ADLER (Anhang Ziffer 54 600396 -
Erhohung aufgrund des Unternehmenszusammenschiusses mit Consus (Anhang Ziffer 58) 74322 -
Ermohung aus der Ausgabe von Stammakiien, netto (Bezugsrechtsemission) 787720 -
Transaktionen mit nicht beherrschenden Aktionaren ohne Kontroliwechsel roso2 -
Akt'enem'ss'onlmRahmendesLT|P|ans1) ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ 1399 .
Zum 31. Dezember ausgegeben 1.892145 500.608

1) Am 5. Juli 2019 gab die Gesellschaft im Rahmen der langfristigen variablen Vergitung (LTI) unentgeltlich 63.850 nennwertlose Aktien an das ehemalige Senior

Management aus.

Fir weitere Einzelheiten wird auf Anhang Ziffer 5 sowie auf die Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung verwiesen.

2. Hedgingriicklagen

Der wirksame Teil der kumulierten Nettoverdanderung des beizulegenden Zeitwerts von Cashflow-Hedging-Instrumen-

ten, abzlglich der darauf entfallenden latenten Steuern, wird in den Hedgingriicklagen erfasst.

3. Kapitalriicklage aus Transaktionen mit beherrschendem Aktionar

Die Kapitalriicklage aus Transaktionen mit beherrschendem Aktionar beinhaltet Differenzen zwischen dem beizule-

genden Zeitwert und der in Transaktionen mit dem beherrschenden Aktion&r erhaltenen/gezahlten Gegenleistung. Die

Verdanderung der Kapitalriicklage aus Transaktionen mit beherrschendem Aktionéar basiert auf einer Veranderung der

Verkaufsoption der ADO Group.
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4. Riicklage aus finanziellen Vermégenswerten, erfolgsneutral zum beizulegenden
Zeitwert bewertet

Die Kapitalrticklage aus erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermégenswerten um-
fasst Eigenkapitalinstrumente, fiir die der Konzern entschieden hat, die Anderungen des beizulegenden Zeitwerts im
sonstigen Gesamtergebnis darzustellen. Die Anderung des beizulegenden Zeitwerts bezieht sich auf die Differenz
zwischen dem beizulegenden Zeitwert zum Bilanzstichtag und dem beizulegenden Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt,
nach Steuern. Darlber hinaus beinhaltet der Posten Verdnderungen der beizulegenden Zeitwerte von Schuldinstru-

menten, deren Zeitwertanderung der Konzern im sonstigen Gesamtergebnis ausweisen muss.

5. Nicht beherrschende Anteile

Die Bilanzposition umfasst die Anteile am Eigenkapital bzw. am Jahresergebnis der konsolidierten Tochtergesellschaf-
ten. Das auf die Gesellschafter des Mutterunternehmens entfallende Konzernergebnis ergibt sich aus der Differenz
zwischen dem Konzernergebnis vor nicht beherrschenden Anteilen und den in der Gewinn- und Verlustrechnung aus-

gewiesenen nicht beherrschenden Anteilen.

Die nicht beherrschenden Anteile setzen sich wie folgt zusammen:

In TEUR 2020 2019
Tochtergesellschaft ADLER Teilkonzern 534.848 -
Tochtergesellschaft Consus Teilkonzern 78.880 -
Sonstige 158.283 51.653
Buchwerte zum 31. Dezember 772.011 51.653

Die Entwicklung der nicht beherrschenden Anteile ist in der Eigenkapitalveranderungsrechnung gesondert dargestelit.

Der Anstieg der nicht beherrschenden Anteile wurde im Geschéftsjahr 2020 hauptséachlich durch Unternehmenszu-

sammenschlisse beeinflusst (siehe Anhang Ziffer 5).

Infolge des Erwerbs der nicht beherrschenden Anteile durch Taurecon und des Auslaufens der damit verbundenen Ver-
kaufsoption der ADO Group Ltd. hat die Gesellschaft im ersten Quartal 2020 eine Erhohung der nicht beherrschenden
Anteile in H6he von 45,4 Millionen EUR verbucht und die Verbindlichkeit gegentiber der ADO Group Ltd. ausgebucht.

Der Konzern erhohte seine nicht beherrschenden Anteile in verschiedenen Tochtergesellschaften von ca. 5% auf 10 %,
wodurch die nicht beherrschenden Anteile um 130.981 TEUR anstiegen. Da die Transaktionspreise den Buchwerten
entsprachen, flhrte dies nicht zu einer Erhdhung des Eigenkapitals. Die Gegenleistungen wurden den nicht beherr-

schenden Anteilen zugeordnet.

Im Dezember 2020 erhdhte der Konzern seine Mehrheitsbeteiligung an Consus um weitere 29 % von rund 61,9 % auf

93,9 %. Dementsprechend hat der Konzern die Buchwerte der beherrschenden und nicht beherrschenden Anteile be-
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richtigt, um die Anderungen der relativen Anteile an der Tochtergesellschaft gem&R IFRS 10.B96 darzustellen. Der
Konzern hat den Verlust in Hohe von 71.001 TEUR, also die Differenz zwischen dem Betrag, um den die nicht beherr-
schenden Anteile berichtigt wurden und dem beizulegenden Zeitwert der gezahlten Gegenleistung, direkt im Eigen-

kapital (unter Emissionsagio) erfasst.

In den nachstehenden Tabellen werden die Finanzkennzahlen derjenigen Tochtergesellschaften mit nicht beherr-
schenden Anteilen dargestellt, die flir den Konzern von wesentlicher Bedeutung sind. Es handelt sich hier um die Be-

trage vor der Konsolidierung.

Tochtergesellschaft
ADLER Teilkonzern

Tochtergesellschaft

Ubersicht der IFRS-Konzernbilanzen Consus Teilkonzern

Hauptsitz Berlin Berlin Berlin Berlin
Minderheitsbeteiligung % 6,11 % - 6,06 % -
In TEUR 2020 2019 2020 (2) 2019

Kurzfristige Verbindlichkeiten? (1.160.080) - (2.481.990) -
Kurzfristige Vermégenswerte, netto (446.192) - 989.754 -
Anlageimmobilien 4.951.790) - 99.681 -
Sonstige langfristige Vermoégenswerte 626.634 - 1178.958 -
Langfristige Verbindlichkeiten (3.551.462) - (1.233.375) -
Langfristige Vermdgenswerte, netto 2.026.962 - 45.264 -
Eigenkapital 1.580.770 - 1.035.018 -
Geleistete Einlage zur Durchfiihrung der vereinbarten Kapitalerh6hung 478.164 -
Eigenkapital einschlieBlich geleisteter Einlage 2.058.934 - - -
1) Inkl. langfristige zur VerduRerung gehaltene Vermogenswerte und Verbindlichkeiten.

Tochtergesellschaft Tochtergesellschaft

Ubersicht der IFRS-Gesamtergebnisrechnungen ADLER Teilkonzern Consus Teilkonzern

In TEUR 2020 2019 30. Sep. 2020 2019

Umsatzerlése 354.680 705.553

Jahresergebnis 195.107 - (37.224) -

.S. onstlges Ge sa m tergebms ................................................................................................. (839 .) ...................................................... 80 ................................

Gesamtergebnis 194.268 - (37144) -

Den nicht beherrschenden Anteilen zuzurechnendes Ergebnis - s0282 - o -
Tochtergesellschaft Tochtergesellschaft

Ubersicht der IFRS-Kapitalflussrechnungen ADLER Teilkonzern Consus Teilkonzern

In TEUR 2020 2019 30. Sep. 2020 2019
Cashflow aus betrieblicher Tétigkeit 144.050 (108.792)
Cashﬂowaus|nvest|t|onstat|gke|t(126106) ............................................. (48562) ................................
CashﬂowausF|nanz|erungstat|gke|t(204526)136507 ................................
Veranderung der Zahiungsmittel und Zahlungsmitteliquivalente Gsese2 - o4 -
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Ziffer 18 - Unternehmens- und Wandelanleihen

Diese Verbindlichkeiten stellen sich zum Bilanzstichtag wie folgt dar:

31. Dezember 31. Dezember

In TEUR 2020 2019
Adler Group Anleihe 2017/2024 397.977 397.433
AdlerGroupwandelanlelhe2018/2023 97623 .................. 1 56334 .
AdlerGroupAnlelhe2020/2025 .................................................................................................................... 3 91164 ...............................
AdlerGroupAnlelhe2020/2026 389051 ...............................
ADLER Wandelanlelhe 2016/2021 .................................................................................................................. 9 9062 ...............................
ADLER Anlelhe2017/2021 ........................................................................................................................... 5 06444 ...............................
ADLER Anlelhe2017/2024 ............................................................................................................................. 2 89111 ...............................
ADLER Anlelhe2018/2023 ........................................................................................................................... 4 89571 ...............................
ADLER Anlelhezms/zoze ......................................................................................................................... 284307 ...............................
ADLER Anlelhezo1g/2022 .......................................................................................................................... 395887 ...............................
BCPAnIeIheZO“/zozo(A) _ ...............................
BCP Anlelhezo13/2024(8) ............................................................................................................................ 36814 ..............................
BCP An|e|h92014/2026(c) ........................................................................................................................... 25381 ..............................
ConSUSAnlelhe 2019/2024 523255 ..............................
Consuswande|anle|he2019/2022 115287 ..............................
Gesamtbetrag 4.040.934 553.767

Zum 20. Juli 2017 platzierte die Gesellschaft eine unbesi-
cherte, fest verzinsliche Unternehmensanleihe mit einem
Gesamtnennbetrag von 400 Millionen EUR bei institutio-
nellen Investoren (Adler Group Anleihe 2017/2024). Der
Zinssatz der am 26. Juli 2024 falligen Anleihe belduft sich
auf 1,5% pro Jahr. Der Bruttoerlos aus der Transaktion be-
lauft sich auf 398,6 Millionen EUR mit einem Zeichnungs-
preis von 99,651%. Der Reinerlds der Anleihe wurde in ers-

ter Linie zur Finanzierung von Zukaufen verwendet.

Am 16. November 2018 platzierte die Gesellschaft eine un-
besicherte vorrangige Anleihe mit einem Nennbetrag von
insgesamt 165 Millionen EUR bei institutionellen Investo-
ren. Die Anleihe kann in neue bzw. bereits bestehende

Stammaktien der Gesellschaft umgewandelt werden (Ad-
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ler Group Wandelanleihe 2018/2023). Der Zinssatz liegt bei
1,25% pro Jahr und die Zinsen werden halbjahrlich riick-
wirkend fallig. Aufgrund der Herabstufung der Gesellschaft
erhdhte sich der Zinssatz ab dem 23. November 2020 auf
2,00% pro Jahr. Die Laufzeit der Anleihe endet am 23. No-
vember 2023. Mit der Akquisition von ADLER am 9. April
2020 erwarb die Adler Group effektiv 38,24 % seiner aus-
gegebenen Wandelanleihe zuriick, die damit aus Konzern-

sicht erloschen ist (Anhang Ziffer 5A).

Am 5. August 2020 platzierte die Gesellschaft eine unbesi-
cherte, fest verzinsliche Unternehmensanleihe mit einem
Gesamtnennbetrag von 400 Millionen EUR bei institutio-
nellen Investoren (Adler Group Anleihe 2020/2025). Der
Zinssatz der am 5. August 2025 falligen Anleihe belduft

sich auf 3,25% pro Jahr. Der Bruttoerlds aus der Transakti-
on belief sich auf 395,5 Millionen EUR mit einem Zeich-
nungspreis von 98,871%. Der Reinerlds der Anleihe wurde
in erster Linie zur Refinanzierung bestehender Verbindlich-

keiten verwendet.

Am 13. November 2020 platzierte die Gesellschaft eine un-
besicherte, fest verzinsliche Unternehmensanleihe (Adler
Group Anleihe 2020/2026) mit einem Gesamtnennbetrag
von 400 Millionen EUR bei institutionellen Investoren. Der
Zinssatz der am 13. November 2026 félligen Anleihe be-
lauft sich auf 2,75 % pro Jahr. Der Bruttoerl6s aus der Trans-
aktion belief sich auf 394,6 Millionen EUR mit einem Zeich-
nungspreis von 98,646 %. Der Reinerlds aus der Anleihe
wurde im Wesentlichen zur Refinanzierung bestehender

Verbindlichkeiten verwendet.

Aufgrund der Erstkonsolidierung von ADLER wurden An-
leihen und Wandelanleihen mit einem beizulegenden Zeit-
wert von insgesamt 2.158,2 Millionen EUR in den Konzern-

abschluss der Adler Group einbezogen (Anhang Ziffer 5A).

Die ADLER Wandelanleihe 2016/2021 mit insgesamt
10.000.000 Anleihen und einem Nennwert von 13,79 EUR
je Anleihe war im Juni 2016 ausgegeben worden. Die Wan-
delanleihe belduft sich auf insgesamt 137,9 Millionen EUR,
ist mit 2,5% verzinst und wird im Juli 2021 fallig. ADLER
gewahrt jedem Anleiheninhaber das Recht, seine Anleihen
innerhalb des Ausibungszeitraums in nennwertlose
ADLER-Inhaberaktien mit einem nominalen Anteil am ge-
zeichneten Kapital von 1,00 EUR je Aktie zum Ausgabezeit-
punkt umzuwandeln. Der Wandlungskurs belief sich zum
Ausgabezeitpunkt auf 13,79 EUR. Am 7. Juni 2017 wurde
der Wandlungskurs auf 12,5364 EUR und dann zum 31. Au-
gust 2018 aufgrund der Ausgabe von Gratisaktien auf
12,5039 EUR angepasst. Bis zum 31. Dezember 2020 wur-

den insgesamt 3.206.819 Anleihen umgewandelt.

Im Dezember 2017 gab ADLER eine Unternehmensanleihe
in Hohe von 800 Millionen EUR aus. Die Anleihe wurde in
zwei Tranchen begeben, die erste (ADLER Anleihe
2017/2021) mit einem Volumen von 500 Millionen EUR, ei-

nem Zinskupon von 1,50 % und einer Laufzeit bis Dezember
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2021, wurde zu 99,52 % des Nennwerts ausgegeben. Die
zweite Tranche (ADLER Anleihe 2017/2024) mit einem Vo-
lumen von 300 Millionen EUR, einem Zinskupon von 2,13%
und einer Laufzeit bis Februar 2024 wurde zu 99,28 % des
Nennwerts ausgegeben. Im Schnitt betragt die Verzinsung

der gesamten Anleihe 1,73 %.

Im April 2018 platzierte ADLER erneut erfolgreich in zwei
Tranchen eine Unternehmensanleihe im Umfang von 800
Millionen EUR bei institutionellen européischen Investoren.
Die erste Tranche (ADLER 2018/2023) hat einen Umfang
von 500 Millionen EUR, einen Zinskupon von 1,88% und
eine Laufzeit bis April 2023. Die zweite Tranche (ADLER
2018/2026) hat einen Umfang von 300 Millionen EUR, ei-
nen Zinskupon von 3,0 % und eine Laufzeit bis April 2026.
Im Schnitt betragt die Verzinsung der gesamten Anleihe
2,30%. Der Reinerlds wurde in erster Linie verwendet, um
das Uberbriickungsdarlehen zu refinanzieren, das ADLER
im Zusammenhang mit dem Erwerb der Brack Capital Pro-

perties N.V. (,BCP*) aufgenommen hatte.

Im April 2019 platzierte ADLER erfolgreich eine Unterneh-
mensanleihe im Umfang von 400 Millionen EUR mit einem
Zinskupon von 1,5% bei institutionellen européaischen In-
vestoren (ADLER 2019/2022). Die Anleihe hat eine Laufzeit
von drei Jahren und wird im April 2022 fallig.

ADLER tGbernahm im Rahmen des Erwerbs der BCP Schul-
den aus Anleihen in drei Tranchen mit einem urspriingli-
chen Volumen von 700 Millionen NIS. Tranche A (BCP An-
leihe 2011/2020, urspriinglich 400 Millionen NIS) hat eine
Laufzeit bis Juli 2020 und weist eine Verzinsung von
4,80 % auf. Die Verbindlichkeiten aus Tranche A der BCP
Anleihe wurden am 20. April 2020 vorzeitig abgeldst.
Tranche B (BCP Anleihe 2013/2024, urspriinglich 175 Mil-
lionen NIS) hat eine Laufzeit bis Dezember 2024 und
weist eine Verzinsung von 3,29 % auf. Tranche C (BCP An-
leihe 2014/2026, urspriinglich 125 Millionen NIS) hat eine
Laufzeit bis 2026 und weist eine Verzinsung von 3,30%
auf. Es erfolgen jahrliche Tilgungszahlungen bis zum
Ende der jeweiligen Laufzeit. Die Verzinsung und Tilgung
der drei Tranchen ist aukerdem an die Entwicklung des

israelischen Verbraucherpreisindex gekoppelt.
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Aufgrund der Erstkonsolidierung von Consus wurden An-
leihen und Wandelanleihen mit einem beizulegenden
Zeitwert von insgesamt 722,3 Millionen EUR in den Kon-
zernabschluss der Adler Group einbezogen (siehe An-
hang Ziffer 5B).

Am 16. Mai 2019 platzierte Consus eine besicherte vor-
rangige Anleihe im Wert von 400 Millionen EUR mit einer
Laufzeit bis zum 15. Mai 2024 bei institutionellen Anle-
gern (Consus Anleihe 2019/2024). Der Zinssatz betragt
9,625 % pro Jahr und die Zinsen werden halbjahrlich riick-
wirkend fallig. Die Gesellschaft kann jederzeit am oder
nach dem 15. Mai 2021 die Anleihen ganz oder teilweise
zu den in den Emissionsbedingungen festgelegten Prei-
sen zurickkaufen. Vor dem 15. Mai 2021 ist ein teilweiser
oder vollstandiger Rickkauf zu 100% des Preises zzgl.
eines vereinbarten Zuschlags moglich. Dariiber hinaus
kann die Gesellschaft bis zu 40 % des ausgegebenen Be-
trags mit den Ertragen aus bestimmten Aktiengeschéaften
zu einem festen Preis zurlickkaufen, sofern mindestens
60% des Nominalbetrags der Anleihe ausstehend blei-
ben. Die Anleihebedingungen enthalten eine ,Change of
Control“-Klausel, nach der die Anleiheninhaber unter be-
stimmten Bedingungen den Riickkauf ihrer Anleihebetra-
ge zu einem Preis von 101% einfordern kdnnen. Die An-
leihe unterliegt der Gerichtsbarkeit des Bundesstaates
New York (144A/Reg S). Am 25. Oktober 2019 wurden
weitere 50.000 TEUR emittiert. Hier treffen ebenfalls die
Bedingungen der Anleihe fiir 400.000 TEUR zu. Von der
Anleihe wurde ein derivatives Finanzinstrument (Option
zum vorzeitigen Rickkauf der Anleihe) mit einem Gesamt-
nennbetrag von 450 Millionen EUR abgespalten, das in
der Bilanz separat in den langfristigen sonstigen finanzi-
ellen Vermogenswerten ausgewiesen und zum beizule-

genden Zeitwert am Bilanzstichtag bewertet wird.

Am 29. November 2017 gab Consus eine Wandelanleihe
mit einem Gesamtnennbetrag von 200 Millionen EUR
(Consus Wandelanleihe 2017/2022) aus. Die Wandelanlei-
he wird am 29. November 2022 fallig und wurde zu einem
Preis von 100% des Kapitalbetrags zu je 100.000 EUR
ausgegeben. Verzinst wird die Wandelanleihe mit 4,0%

pro Jahr und die Zinsen werden halbjahrlich riickwirkend
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fallig. In Ubereinstimmung mit den Bedingungen der
Wandelanleihe haben die Inhaber der Anleihen das
Recht, der Gesellschaft anzubieten, dass sie sich uber
das Einbringen einer Sachanlage an einer Kapitalerho-
hung beteiligt, indem sie von ihr gehaltene Anleihen als
Sacheinlage anbietet. Ob sie ein solches Angebot an-
nimmt, obliegt dem Ermessen der Gesellschaft. Falls sie
ein solches Angebot annimmt, werden die neuen Aktien
vom bedingten Kapital der Gesellschaft genommen. Die
Ausiibung des eingeschlossenen Kiindigungsrechts fiihrt
zu einer 100 %igen Rickzahlung zuzlglich aufgelaufener
Zinsen. Umwandlungs- und Rickgaberechte stellen ein-
gebettete derivative Finanzinstrumente dar, die zum bei-
zulegenden Zeitwert bewertet und unter derivative Fi-
nanzverbindlichkeiten ausgewiesen werden. Zum 31.
Dezember 2020 verbleiben 119,6 Millionen EUR aus der
Consus Wandelanleihe 2017/ 2022.

Die Ubernahme der Beherrschung iiber Consus durch die
Adler Group fiihrte zu einem Kontrollwechsel in Uberein-
stimmung mit den Bedingungen der vorrangig besicherten
Anleihe Uber 450 Millionen EUR zu 9,625 % (Consus Anlei-
he 2019/2024) und der Wandelanleihe Giber 200 Millionen
EUR zu 4,00 % (Consus Wandelanleihe 2017/2022) und |6s-
te Rickzahlungen von Nominalbetrdgen von insgesamt
75,8 Millionen EUR aus, die am 6. August und 14. August
2020 erfolgten.

Nach der Ankilindigung der Gesellschaft eines freiwilligen
offentlichen Ubernahmeangebots fiir alle Aktien an der
ADLER Real Estate AG und des Erwerbs eines strategi-
schen Minderheitsanteils von 22,18 % an Consus am 15. De-
zember 2019 hatten S&P und Moody’s das langfristige Kre-
ditrating der Gesellschaft als ,,BBB-“ bzw. ,Baa3 unter

Beobachtung® eingestuft.

Am 23. April 2020 erhielt die Gesellschaft nach dem er-
folgreichen Abschluss des freiwilligen éffentlichen Uber-
nahmeangebots flir ADLER von S&P die Mitteilung, dass
das Rating von ,,BBB-* auf ,BB mit stabilem Ausblick” an-
gepasst wurde. Die Fundamentalanalyse von S&P in Be-
zug auf das Geschéftsrisikoprofil bleibt unverdndert und

wurde am oberen Ende der zufriedenstellenden Katego-

rie bewertet. Der Ankerwert von S&P belduft sich auf ein
.BBB-“ basierend auf der Finanzposition und der Finan-
zierungspolitik der Adler Group, der Qualitat des Portfo-
lios der Adler Group und den starken Fundamentaldaten
des deutschen Wohnungsmarktes. Zudem wurde der Ge-
sellschaft bestatigt, dass die Liquiditatsposition ange-
messen ist. Das Unternehmensrating der Adler Group
wurde aufgrund von vermeintlichen Umsetzungsrisiken in
Verbindung mit dem Unternehmenszusammenschluss mit
ADLER und unter Berlicksichtigung der resultierenden
Synergien, einschlieRlich der angeklindigten Bezugs-
rechtsemission, und einer Analyse vergleichbarer Ratings
um zwei Stufen herabgesetzt. Nach der Ankiindigung am
29. Juni 2020, dass die Adler Group die vollstéandige Be-
herrschung tiber die Consus Real Estate AG libernehmen
wirde, bestatigte S&P das langfristige Emittentenrating
(,BB mit stabilem Ausblick®).

Am 4. Mai 2020 passte Moody’s das Rating der Gesell-
schaft von ,Ba1* auf ,Baa3“ und den Ausblick aufgrund ei-
nes vermeintlichen Umsetzungsrisikos von ,unter Beob-
achtung“ auf ,negativ“an. Am 30. Juni 2020 stufte Moody’s
die Adler Group nach der Ankiindigung, die Option zum
Erwerb der vollstéandigen Beherrschung liber Consus aus-
zuliben, aufgrund der erhohten Projektentwicklungsrisiken

auf ,Ba2 mit stabilem Ausblick” herab.

Die Adler Group verpflichtet sich, nach der Emission der
Anleihen keine Finanzschulden aufzunehmen, und wird zu-
dem sicherstellen, dass ihre Tochtergesellschaften nach
der Emission der Anleihe keine Finanzschulden aufneh-
men werden (mit Ausnahme der Refinanzierung bestehen-
der Finanzverschulden), die unverziiglich nach der effekti-
ven Aufnahme solcher zusatzlicher Finanzschulden (unter
Beriicksichtigung der Reinerldse einer solchen Aufnahme)
den folgenden Prifungen nicht standhalten: (i) Beleihungs-
quote (Loan-to-Value Ratio, LTV) < 60%, (ii) Quote der be-
sicherten Darlehen (Secured Loan-to-Value Ratio) < 45%;
(i) Quote der unbelasteten Vermdgenswerte (Unencum-
bered Asset Ratio) > 125 % und (iv) Zinsdeckungsgrad (Inte-
rest Coverage Ratio, ICR) >1,8.

3 | KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang

Der konsolidierte Deckungsgrad fiir die ADLER Anleihe hat
am 31. Dezember 2020 bei mindestens 1,70 zu 1,00 und flr
jeden Stichtag, der auf den 1. Januar 2021 oder spater fallt,

bei mindestens 1,80 zu 1,00 zu liegen.

Consus wird kein Fremdkapital aufnehmen und wird keine
seiner ,Eingeschrankten Tochtergesellschaften“ dazu ver-
anlassen Fremdkapital aufzunehmen oder deren Verschul-
dung zulassen, es sei denn, (i) am Tag einer solchen Auf-
nahme ware die Netto-Beleihungsquote nicht hoher als
0,65 zu 1,00 und (ii) der Deckungsgrad der Festkosten
stiinde bei mindestens 2,00 zu 1,00, ermittelt auf Proforma-
Basis (d.h. unter der Annahme, dass das zuséatzliche Fremd-

kapital aufgenommen worden ware).

Zum 31. Dezember 2020 kommt die Gesellschaft allen Ver-

pflichtungen aus den Covenants in vollem Umfang nach.
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Ziffer 19 - Sonstige Darlehen und Ausleihungen

31. Dezember 2020 31. Dezember 2019

In TEUR Langfristig Kurzfristig Langfristig Kurzfristig
Darlehen von Kreditinstituten 2.609.455 1.215.842 692.078 37605
Darlehen von sonstigen Glaubigern 49198 50.000 48134

Summe 2.658.653 1.265.842 740.212 37.605

Aufgrund der Erstkonsolidierung von ADLER wurden
sonstige Darlehen und Ausleihungen von Kreditinstituten
mit einem beizulegenden Zeitwert von insgesamt 2.240,9
Millionen EUR erstmalig in den Konzernabschluss der

Adler Group einbezogen (siehe Anhang Ziffer 5A).

Aufgrund der Erstkonsolidierung von Consus wurden
sonstige Darlehen und Ausleihungen von Kreditinstituten
mit einem beizulegenden Zeitwert von insgesamt 2.041,4
Millionen EUR erstmalig in den Konzernabschluss der

Adler Group einbezogen (siehe Anhang Ziffer 5B).

Zum 31. Dezember 2020 belief sich der durchschnittliche
Effektivzins der sonstigen Darlehen und Ausleihungen der
Adler Group inklusive ADLER und Consus unter Berlick-
sichtigung der Zinsswap-Sicherungsgeschéfte von varia-
bel auf fix auf 3,1% pro Jahr (zum 31. Dezember 2019: 1,6 %).
Die durchschnittliche Laufzeit der Sonstigen Darlehen und
Ausleihungen ist 3,5 Jahre (zum 31. Dezember 2019: 4 Jah-
re). Fur die meisten dieser Darlehensvereinbarungen wur-
den Financial Covenants vereinbart. Durch Immobilien be-
sicherte Darlehen (die den Grolteil der
Darlehensvereinbarungen ausmachen) enthalten norma-
lerweise Financial Covenants auf der Ebene der Tochter-
gesellschaften. Die Ebene der Covenants variiert je nach
Immobilie. Die meisten besicherten Darlehen enthalten
Mindest- bzw. Maximalwerte in Bezug auf den Kapital-
dienstdeckungsgrad, die Zinsdeckungsquote, die Belei-
hungsquote (LTV) bzw. die Beleihungsauslaufquote
(LTMLV). Einzelne Kreditvertrage sehen einen Mindestum-
fang verpflichtend durchzufiihrender Instandsetzungen

oder Mindestmietertrége vor. Sofern die kreditvertraglich
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vereinbarten InstandsetzungsmaRnahmen nicht durchge-
fihrt werden, istin Hohe der nicht durchgefiihrten Instand-
haltungen eine entsprechend hohe Barreserve auf verfi-
gungsbeschrankten Konten vorzuhalten. Bei einer
Verletzung der Kreditvorgaben kdnnte es zu unterschied-
lichen Sanktionsmafnahmen der Kreditgeber bis hin zu
einer Kiindigung der Kredite kommen. Zum 31. Dezember
2020 kommt der Konzern seinen Verpflichtungen aus den
bestehenden Darlehensvereinbarungen gegeniber den

finanzierenden Banken (einschlieRlich Covenants) nach.

Am 9. Méarz 2018 unterzeichnete der Konzern eine revol-
vierende Kreditfazilitat tiber 200 Millionen EUR mit einer
Laufzeit von zwei Jahren und zwei Verlangerungsoptio-
nen fir jeweils ein Jahr. Der Zinssatz ist variabel (0,95 %
zum 31. Dezember 2020). Die dazugehorigen im Voraus
zu zahlenden Gebuhren wurden unter dem Rechnungs-
abgrenzungsposten in der Konzernbilanz erfasst und wer-
den Uber vier Jahre abgeschrieben. Am 30. Januar 2019
Ubte der Konzern eine Verlangerungsoption fur ein Jahrin
Hohe von 175 Millionen EUR aus. Im Februar 2020 ubte
der Konzern die zweite Option fiir ein Jahr in Hohe von 50
Millionen EUR aus. Zum 31. Dezember 2020 hat der Kon-
zern einen Betrag in Hohe von insgesamt 50 Millionen

EUR in Anspruch genommen.

Am 15. Dezember 2019 unterzeichnete die Gesellschaft
eine Darlehensvereinbarung lber eine variabel verzins-
te Uberbriickungskreditlinie in Hohe von 3.463 Millionen
EUR mit einer Laufzeit von einem Jahr und vier Verlange-
rungsoptionen fir jeweils sechs Monate. Der Zinssatz ist
variabel (2,75% zum 31. Dezember 2020). Die Vereinba-

rung lber die Uberbriickungskreditlinie mit J.P. Morgan
Securities Plc, J.P. Morgan AG und J.P. Morgan Europe
Limited wurde zwischenzeitlich reduziert und sieht zum
31. Dezember 2020 einen Hochstbetrag von 885 Millio-
nen EUR vor. Am 9. April 2020 refinanzierte die Adler
Group das Uberbriickungsdarlehen von ADLER in Héhe
von 885 Millionen EUR mit einer Inanspruchnahme die-
ser Uberbriickungskreditlinie in Hohe von 885 Millionen
EUR. Im August und November 2020 wurde die Kreditli-
nie teilweise zuriickgezahlt (in Hohe von 265 Millionen
EUR und 249 Millionen EUR), womit sich das verbleiben-
de Volumen im Rahmen der Uberbriickungskreditlinie
des Konzerns zum 31. Dezember 2020 auf insgesamt
371 Millionen EUR belief.

Am 30. September 2020 unterzeichnete der Konzern re-
volvierende Kreditfazilitdten iber 100 Millionen EUR (zwei
Kreditlinien je 50 Millionen EUR), jeweils mit einer Laufzeit
von zwei Jahren und zwei Verlangerungsoptionen fir je-
weils ein Jahr. Die dazugehdérigen im Voraus zu zahlenden
Geblihren wurden unter dem Rechnungsabgrenzungspos-
ten in der Konzernbilanz erfasst und werden Uber vier Jah-
re abgeschrieben. Zum Zeitpunkt der Freigabe dieses Kon-
zernabschlusses hat der Konzern diese revolvierenden

Kreditfazilitat nicht in Anspruch genommen.

Der Konzern refinanzierte im Geschéaftsjahr 2020 Bankdar-

lehen mit einem Gesamtvolumen von 728 Millionen EUR.

Nach der Erstkonsolidierung wurden Darlehen von Con-
sus mit einem Nennwert von 682 Millionen EUR voraus-
gezahlt. Nahezu alle Darlehen mit Ausnahme der revol-
vierenden Kreditfazilitdt und der Uberbriickungskreditlinie
sind mit den Vermdgenswerten (Anlageimmobilien und
Immobilien im Vorratsvermégen, finanzielle Vermdgens-
werte, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
sonstige Forderungen, Zahlungsmittel und Zahlungsmit-

telaquivalente) besichert.
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Ziffer 20 - Derivative
Finanzinstrumente

Der beizulegende Zeitwert von Zinsswaps, einschlieRlich
der langfristigen und kurzfristigen Verbindlichkeiten
(5.315 TEUR), wird durch Diskontierung der kinftigen
Cashflows Uber die Vertragslaufzeit und mit dem fiir &hnli-
che Instrumente geltenden Marktzins ermittelt. Das durch
die Bank angewandte Kreditrisiko ist fiir die von der Bank
vorgenommene Bewertung unwesentlich, wahrend die an-

deren Variablen tber den Markt nachvollziehbar sind.

Der beizulegende Zeitwert der derivativen Komponente
der Wandelanleihe 2018/2023 der Adler Group
(6.610 TEUR) wird von einem externen Gutachter unter Be-
zugnahme auf die Marktbedingungen &hnlicher wandelba-

rer Wertpapiere ermittelt.

Die eingebettete derivative Komponente der Wandelanlei-
he 2017/2022 von Consus hatte Ende Dezember 2020 ei-
nen beizulegenden Zeitwert von 9.315 TEUR und wurde
mit Hilfe eines Optionspreismodells bewertet. Wichtige In-
putfaktoren bei der Bewertung sind der Aktienkurs und die

Volatilitat des Aktienkurses.

Adler Group Geschéftsbericht 2020

197



198

3 | KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang

Ziffer 21 - Sonstige Verbindlichkeiten
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Erhaltene Anzahlungen auf Vorrate (Projektentwicklungen im Anwendungsbereich von IAS 2) und sonstige Vermo-

genswerte werden separat als erhaltene Anzahlungen ausgewiesen. Der Konzern verbuchte zum Bilanzstichtag An-

Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten umfassen zum 31. Dezember 2020:

Ziffer 23 - Steuern

In TEUR Ist 2020 2019
Abgegrenzte Aufwendungen 70.662 14.075
.A bgeg renZteZI n Sverbmdhmkelten .................................................................................................................................... 84630 ...................... 292 4 .
Mleterkamlonen ..................................................................................................................................................................... 3“95 ...................... 21133 .
Verbmd“mkeltengegenUberderADOGroup 63 .
ErhalteneAnzahlungen ........................................................................................................................................................... 6145 ....................... 2154 .
Ema gste uerverb md “C h k e Iten ............................................................................................................................................... 7 7 039 ....................... 3108 .
Umsatzsteuer ......................................................................................................................................................................... 1 4160 738 .
Eve ntualverlusteauspr ojektentwmklungsvertra g en .......................................................................................................... 69696 ................................. .
Transaktionskosten aus der VerauRerung von Gewerbeimmobilien 6.150

Kaufpre IS Verbmd“Chke It en ................................................................................................................................................... 27219 .................................
Sonstige Verbindiichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen a7 -
Sonstige Verbindichkeiten gegeniber sonstigen nahestehenden Unternehmen 3
é OnstlgeFmanZverbmd“c h ke Iten ......................................................................................................................................... 1 0425 .................................
SonstlgemChtfmanZIe"eFmanzverbmdmhkelten ............................................................................................................. 25872 ....................... 5418 .
Summe 440.842 49.613

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten bestehen aus Finanzverbindlichkeiten mit einem Buchwert von 178.424 TEUR
(zum 31. Dezember 2019: 4.467 TEUR) und nicht-finanziellen Verbindlichkeiten mit einem Buchwert von 262.417 TEUR
(zum 31. Dezember 2019: 45.146 TEUR).

Die Eventualverluste stehen im Zusammenhang mit Projektentwicklungen von Consus mit potenziell negativen Marge-
nerwartungen. Dieser Posten wird anhand der Erwartungen des Managements in Bezug auf die Umsatzerlose fir ein-

zelne Projekte ermittelt.

Bei den Darlehen von verbundenen Unternehmen handelt es sich um kurzfristige verzinsliche Darlehen. .

Ziffer 22 - Erhaltene Anzahlungen :

Anzahlungen, die der Konzern fiir aktive und passive Vertragsposten erhalten hat (Projektentwicklungen im Anwen-
dungsbereich von IFRS 15) werden in den Salden der betroffenen Aktiva oder Passiva erfasst. Zum Bilanzstichtag be-
liefen sich die Anzahlungen von Kunden auf 531 Millionen EUR. Ausgewiesen wurden die Anzahlungen fir die jeweili-

gen Vertrage in den aktiven und passiven Vertragsposten. Wir verweisen auf Anhang Ziffer 12.
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A. Die makgeblichen Steuergesetze, denen
die Konzerngesellschaften in ihren jeweiligen
Sitzlandern unterliegen

(1) Deutschland

Der Korperschaftsteuersatz betragt fir im Inland und
im Ausland ansassige Unternehmen einheitlich 15 %.
AuRerdem wird ein ,Solidaritatszuschlag” erhoben,
der zu einem effektiven Steuersatz von 15,825 % flihrt,
der gleichermaRen fir alle Gesellschaften gilt, die in
Deutschland Vermégen haben, unabhangig davon,
wo sie ansassig sind. Auf die Ertrage der Gesellschaf-
ten wird ebenfalls Gewerbesteuer in der jeweiligen
Hohe erhoben (die Hohe der Gewerbesteuer ist ab-
hangig davon, wo die Gesellschaft angesiedelt ist),
mit Ausnahme von Nichtanséssigen ohne Betriebs-
stétte in Deutschland oder wenn der Geschéaftszweck
der Gesellschaft auf das Halten und Vermieten von
Immobilienvermdgen beschrankt ist (Immobilienhol-
dings). Von anderen Gesellschaften erhaltene Divi-
denden sind zu 95% steuerfrei, sofern der an der an-
deren Gesellschaft gehaltene Anteil sich zu Beginn
des Kalenderjahres auf mindestens 10 % belduft oder
unterjahrig um 10 % erhoht wurde.

Auf Mietzahlungen an nicht ansassige Gesellschaf-
ten, die deutsche Vermodgenswerte halten, werden
keine Steuern einbehalten.

Fir Kapitalertrage aus dem Verkauf deutscher Ver-
mogenswerte unterliegen im Inland wie im Ausland
ansdssige Gesellschaften ebenfalls der Korper-
schaftsteuer zum Einheitssatz. Auch féallt Gewerbe-
steuer in Hohe des entsprechenden Steuersatzes
an; dies gilt nicht fiir Gesellschaften, die in Deutsch-
land keine Betriebsstatte unterhalten, und Immobili-

enholdings, sofern der Verkauf der Objekte im Rah-

zahlungen fiir entsprechende Entwicklungsprojekte in Hohe von 299 Millionen EUR.

men der Geschaftstatigkeiten vorgenommen wird
(hier kommen gesonderte strenge Bestimmungen
zur Anwendung). Kapitalertrage, die eine Gesell-
schaft aus dem Verkauf von Anteilen an einer Immo-
bilienholding erzielt, sind zu 95 % steuerbefreit.
Deutsche Immobilien, die zu Beginn des Kalender-
jahres gehalten werden, unterliegen (abhangig vom
Standort; 6,0 % in Berlin) einer jahrlichen Grundsteu-
er zwischen 3,5% und 6,5 % auf den gesondert fest-
gestellten Wert der Immobilie (abhéngig vom Miet-
wert und dem Alter der Immobilie). Die solchermafken
gezahlten Steuern werden in Bezug auf Ertragsteu-
ern wie Gewerbe- und Korperschaftsteuer als ab-
zugsfahiger Aufwand behandelt.

Die Ubertragung von deutschen Immobilien und Ak-
tientransaktionen, die mehr als 95% (eine Reduzie-
rung auf 90 % wird erwartet) der Anteile einer Immobi-
liengesellschaft betreffen, unterliegen der
Grunderwerbsteuer; diese ist vom Kaufer (bei Uber-
tragung der Immobilie) auf den Kaufpreis oder einen
wie oben erwdhnten gesondert festgestellten Wert
(bei Ubertragung der Anteile) zu entrichten. Der Steu-
ersatz liegt, je nach Gemeinde, in der sich die Immobi-
lie befindet, zwischen 3,5% und 6,5%. In Berlin be-
|8uft sich der Steuersatz auf 6%.

Beschréankung der steuerlichen Abzugsfahigkeit von
Zinsaufwendungen bei gleichzeitiger Aufhebung der
bestehenden Regelungen zur Unterkapitalisierung.
Die Zinsschranke erlaubt den Abzug von Nettozinsauf-
wendungen oberhalb der Summe von 3 Millionen EUR
pro Jahr nur, soweit die gesamten Nettozinsaufwen-
dungen 30% des EBITDA nicht tiberschreiten, es sei
denn, die gesamten Nettozinsaufwendungen liegen
unter 3 Millionen EUR pro Jahr oder erfiillen andere
Ausnahmekriterien. Nicht abzugsfahige Nettozins-
aufwendungen dirfen vorgetragen werden.
Kumulierte Steuerverluste diirfen ohne zeitliche Befris-

tung vorgetragen werden und kdnnen von zukiinftigen
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Gewinnen und Kapitalertragen abgezogen werden, so-
fern sie eine Summe von 1Million EUR nicht tiberschrei-
ten. Verlustvortrage, die eine Summe von 1 Million EUR
Uberschreiten, dirfen nur zu 60 % von Gewinnen/Kapi-
talertrdagen abgezogen werden, die eine Summe von 1
Millionen EUR Uberschreiten (Mindestbesteuerung).
Die Anteile, die aufgrund der Mindestbesteuerung
nicht abgezogen werden dirfen, kbnnen wiederum
vorgetragen werden, wobei sie auch in den folgenden
Jahren der Mindestbesteuerung unterliegen.

Der fur die Berechnung der aktiven und passiven la-
tenten Steuern verwendete Korperschaftsteuersatz
betragt zum 31. Dezember 2020 und zum 31. Dezem-
ber 2019 15,825% fir die Immobilienholdings, die
ausschlieRlich Immobilienvermégen halten, und
30,18 % fur die Verwaltungsgesellschaften, die die
Immobilien in Berlin betreiben, da diese Verwal-
tungsgesellschaften einer Koérperschaftsteuer von
15,825% und einer Gewerbesteuer zum jeweiligen
Satz unterliegen.

Im Jahr 2018 leiteten die Steuerbehdrden eine Kon-
zernsteuerprifung fir die Geschaftsjahre 2013 bis
2016 ein. Aktuell werden 32 Gesellschaften mit ein-
bezogen, die den gesamten Konzern reprasentieren.
Die Behorden behalten sich das Recht vor, diesen
Kreis zu erweitern. Bisher sind noch keine Priifungs-

feststellungen gemacht worden.

(2) Luxemburg

Die Gesellschaft unterliegt in Luxemburg der Kor-
perschaftsteuer. Der insgesamt maximal anwendba-
re Satz (einschlieklich Kérperschaftsteuer, kommu-
naler Gewerbesteuer und Beitrdgen zum
Beschaftigungsfonds) betragt fir das 2020 enden-
de Steuerjahr fur eine Gesellschaft mit Sitz in der
Stadt Luxemburg 24,94 %.

Die Gesellschaft unterliegt in vollem Umfang der
jahrlichen Vermogenssteuer in Hohe von 0,5% des
Nettovermdgenswerts der Gesellschaft. Bestimmte
Vermogenswerte konnen bei der Berechnung des
Nettovermodgenswerts fir die Vermdgenssteuerlast

unberticksichtigt bleiben, sofern die Bestimmungen
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in 8§ 60 des Bewertungsgesetzes vom 16. Oktober
1934 in seiner jeweiligen Fassung erfillt sind.

Auf die an die Aktionédre der Gesellschaft gezahlten
Dividenden fallt in Luxemburg 15% Quellensteuer
an, sofern nicht das inlandische Quellensteuersys-
tem oder eine Reduzierung oder Befreiung von der
Quellensteuer aufgrund eines Doppelbesteuerungs-
abkommens mit Luxemburg zur Anwendung kommt.
Normale Zinszahlungen (d. h. keine gewinnabhangi-
gen Zinsen) und Liquidationserlése unterliegen nor-
malerweise nicht der Quellensteuer, es sei denn, die
EU-Zinsrichtlinie kommt zur Anwendung. Sollte auf
von der Gesellschaft gezahlte Betrdge Quellensteu-
er erhoben werden, so Ubernimmt die Gesellschaft
die Verantwortung fur den Einbehalt der luxemburgi-

schen Steuern an der Quelle.

(3) Irland

Steuerlich in Irland anséassige Gesellschaften unter-
liegen (vorbehaltlich der entsprechenden Ausnah-
men) mit ihrem weltweiten Einkommen in Irland der
Korperschaftsteuer in Hohe von 12,5% oder 25%, je
nach Geschéaftstatigkeit der Gesellschaft. Auch die
von einer irischen Gesellschaft erfassten Kapitaler-
trage unterliegen (vorbehaltlich der entsprechenden
Ausnahmen) der Kérperschaftsteuer. Solche Kapital-
ertrage werden fir Korperschaftsteuerzwecke er-
neut hochgerechnet, um sicherzustellen, dass sie
dem Kapitalertragsteuersatz von 33 % unterliegen.
Dividenden, die eine in Irland ansédssige Gesellschaft
von einer anderen in Irland ansassigen Gesellschaft
erhalt, sind von der Korperschaftsteuer befreit. Divi-
denden, die eine in Irland ansédssige Gesellschaft
von einer ausldandischen Gesellschaft erhdlt, unter-
liegen der Korperschaftsteuer, aber grundsatzlich
kdnnen im Ausland gezahlte Steuern als Gutschrift
auf die zugrunde liegenden Koérperschaft- und Ab-
zugssteuern geltend gemacht werden.

In Irland unterliegen die aus Irland stammenden Zin-
sen und Patentlizenzeinnahmen nicht ansdssiger Ge-
sellschaften grundsatzlich Abzugssteuern in H6he

von 20 %. Es gibt jedoch eine Reihe von inlandischen

Befreiungen von dieser Abzugssteuer. AuRerdem
kdnnen gegebenenfalls Befreiungen oder Erleichte-
rungen im Rahmen eines Abkommens oder gemaf

EU-Richtlinien geltend gemacht werden.

(4) Malta

. Steuerlich in Malta anséassige Gesellschaften unterlie-
gen (vorbehaltlich der entsprechenden Ausnahmen)
mit ihrem weltweiten Einkommen der Koérperschaft-
steuer in Hohe von 35%. Auch die von einer maltesi-
schen Gesellschaft erfassten Kapitalertrage unterlie-
gen (vorbehaltlich der entsprechenden Ausnahmen)

der Korperschaftsteuer.

B. Ertragsteuern

In TEUR

Laufendes Jahr
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Der Korperschaftssteuersatz eines maltesischen Un-
ternehmens kann auf der Grundlage der Bestimmung
zum fiktiven Zinsabzug (Notional Interest Deduction,
NID) und unter bestimmten Bedingungen bzw. geméaf
der Erstattungsregelung nach maltesischem Recht
auf 3,5% gesenkt werden.

Malta erhebt keine Quellensteuer auf die Ausschiit-
tung von Dividenden ins Ausland. Demzufolge dirf-
ten Dividendenausschittungen einer in Malta anséas-
sigen Gesellschaft an ihre Aktiondare keiner
Quellensteuer in Malta unterliegen.

Auf in Malta generierte Zinszahlungen von Perso-
nen, die nicht in Malta ansdssig sind, dirfte nach
maltesischem Recht keine Quellensteuer in Malta er-

hoben werden.

Fur das Geschaftsjahr bis zum 31. Dez.

2020 2019

(29.451) (3.722)

Latenter Steueraufwand

(80.998) (69.557)

Summe

(119.079) (77.096)

C. Uberleitung vom gesetzlichen zum effektiven Steuersatz

Fir das Geschaéftsjahr bis zum 31. Dez.

In TEUR 2020 2019

Gesetzlicher Ertragsteuersatz 24,94 % 2494 %

Ergebmsvor Ertragsteuem ................................................................................................................................................. 3 48542 ..................... 684020
Steuern gemat inlandischem Steversatz der Gesellschat 150871 170595
NIChtabzugsfahlgerAufwand15312 ............................. 720
Nutzung von Steuerverlusten aus Vorjahren, fur die keine latenten Steern erfasstwurden meso ©053)
Auswirkung von Steversatzen in anderen Jurisdiktionen | Gooy (42142)
Fur Steuerverluste nicht erfasste akiive latente Steuern und andere Periodenabweichungen 3034 3019
EffektauskonzemmtemenTransaktlonen(10060) ....................... (10742)
Steuerfrele Ertrage aus der Verauerung von zur Verauterung gehaltenen Vermogenswerten 24 (19.486)
ZuememSondersteuersatzerfassteErtrage21941(22219)
AnpassungenfurVOUahre ....................................................................................................................................................... 1 856 ........................... 3817
.S. OnstlgeUnterscmede(netto) ............................................................................................................................................ (85953) ............................. 687
Ertragsteueraufwand 119.079 77.096
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D. Erfasste aktive und passive latente Steuern

Die erfassten latenten Steuern beziehen sich auf folgende Positionen:

Aktiva 2020 2019

Steuerliche Verlustvortrage inkl. Zinsvortrage (aktive latente Steuern) 146.679 20178

DenvatlveFmanzmstrumeme ........................................................................................................................................................ 92 ........................... 184
SonstlgeIangfnstlgeVerbmd“Chkelten ..................................................................................................................................... 8135
SonstlgekurzmstlgeVerbmd“(:hkelten13787
Fmanzverbmd“Chkenen .......................................................................................................................................................... 38987
SonStIQERUCKSte”ungen ........................................................................................................................................................... 5230
FmanZIe”eFordemngen ......................................................................................................................................................... 56399
Untemehmensundwandelanlelhen ......................................................................................................................................... 1169
Sonstlgeaktlvelatemesteuem15814 .......................... 538
Derivative Finanzinstrumente (28.842) -

Umemehmensundwandelanlelhen .................................................................................................................................... ( 15695) ...................... (1082)
AnlagelmmObmen ................................................................................................................................................................ ( 1011675) ................. (257249)
ZUHandeISZWECkengehaltenelmmom“en(37405) ....................... (“88)
Fmanz'e”eVermogenswerte ................................................................................................................................................ (38293)
FmanZIe”eVerbmd“Chkelten ................................................................................................................................................ (25237)
NUtZ un g s reChte ........................................................................................................................................................................ (147 2 ) ........................ (728 )
Aktlvevertragsposten ............................................................................................................................................................ (21832)
SonstlgekurzmstlgeForderungen ........................................................................................................................................ (24133)
SonstlgepassweIatemesteuem ............................................................................................................................................ ( 7056)
Summe aktive latente Steuern 286.291 -

Summepasswelatemesteuem ........................................................................................................................................ (1211640)
Verrecmung() ....................................................................................................................................................................... 278413
AusgeWIeseneaktwelatentesteuem(netto) ....................................................................................................................... 7878
Ausgewiesene passive latente Steuern (netto) (933.226) (239.347)
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Die Veranderung der latenten Steuern gliedert sich wie folgt auf:
In TEUR 2020 2019
Passive latente Steuern zum 1. Januar (239.346) (248.382)

Im sonstigen Gesamtergebnis erfasste latente Steuern aufgrund von erfolgsneutral

zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Eigenkapitalinstrumenten ) )
Direktim Eigenkapital erfasste latente Steuern aufgrund von Emissionskosten [N sses -
Wahrungsumrecmung
Sonstlge ......................................................................................................................................................................................... 251537
Ausgewiesene passive latente Steuern (nach Verrechnung der aktiven latenten Steuern) zum 31. Dezember (925.349) (239.346)

Auf Schatzungen des Konzerns basierende steuerliche Verluste, die in zukilinftige Jahre vorgetragen wurden:

Die steuerlichen Verlustvortrage beliefen sich zum 31. Dezember 2020 auf1.664.961 TEUR (2019: 103.460 TEUR). Steu-

erverluste kdnnen zeitlich unbegrenzt vorgetragen werden.

Aktive latente Steuern werden fir steuerliche Verlustvortrdage erfasst, soweit die Erzielung der entsprechenden Steu-
ervorteile durch zukiinftige steuerbare Gewinne wahrscheinlich ist. Der Konzern verzichtete auf die Erfassung aktiver
latenter Steuern im Zusammenhang mit Verlustvortragen in Hohe von 719.288 TEUR zum 31. Dezember 2020 (2019:
29.385 TEUR), die mit zuklinftigen steuerbaren Ertragen verrechenbar sind, was auf Erwartungen bezlglich der tat-

sdchlichen Verrechenbarkeit zuriickzufiihren ist.

Basierend auf der Analyse diverser Faktoren, einschlieflich der Auslegung von Steuergesetzen und Erfahrungswerten,
ist der Konzern der Auffassung, dass die fir Steuerverbindlichkeiten gebildeten Riickstellungen fir alle noch offenen

Steuerjahre angemessen sind.

Ziffer 24 - Umsatzerlose

In TEUR 2020 2019

Nettomietertrage 293.387 134141

Umsatzerldse Sonstige

Summe 758.737 156.520
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Den Geschéftsaktivitdten von ADLER sind Nettomietertrdge in Hohe von 179.528 TEUR, Ertrdge aus weiterberechneten
Mietnebenkosten in Hohe von 65.146 TEUR, Ertrage aus Projektentwicklung in Hohe von 60.212 TEUR und Ertrédge aus

Gebdudediensten in Hohe von 18.565 TEUR zuzurechnen.

Den Geschéaftsaktivitdaten von Consus sind Nettomietertrdge in Hohe von 4.722 TEUR, Ertréage aus weiterberechneten
Mietnebenkosten in Hohe von 315 TEUR, Ertrdge aus Projektentwicklung in H6he von 74.422 TEUR, Ertréage aus Ver-
aukerungen von Immobilien im Vorratsvermogen in Hohe von 218.667 TEUR sowie sonstige Umsatzerldse in Hohe von
14.893 TEUR zuzurechnen.

Die Adler Group erfasst Umsatzerlose aus weiterberechneten Mietnebenkosten als Agent, sodass die diesbezliglichen
Aufwendungen mit den entsprechenden Umsatzerldsen aus der Weiterbelastung an die Mieter saldiert werden. ADLER
erfasst die Umsatzerl6se aus weiterberechneten Mietnebenkosten und die Kosten von umlagefahigen Mietnebenkos-

ten aufgrund eines anderen Geschéaftsmodells als Prinzipal, also unsaldiert.

Ertrage aus Veraukerungen von Immobilien im Vorratsvermégen enthalten Erlése aus dem Verkauf von Grundstticken,

Geb&auden und Projekten, die nicht Uber einen bestimmten Zeitraum geméafk IFRS 15 ausgewiesen werden.

Im Berichtsjahr wurden keine Forward Sale-Vertrage unterzeichnet. Die Ertrédge aus Projektentwicklung wurden durch

Fortschritte beim Bau fiir bestehende Forward Deals generiert.

Ein Transaktionserlds in Hohe von 27.146 TEUR wurde den verbleibenden Leistungsverpflichtungen zugeordnet, wel-
che zum Ende der aktuellen Berichtsperiode noch nicht (vollstandig) erflillt waren. Es wird erwartet, dass diese Betrage
erfolgswirksam erfasst werden, wobei ein Betrag von 26.349 TEUR auf das Jahr 2021 und ein Betrag von 797 TEUR auf
2022 und Folgejahre entfallt.

Aufgliederung der Umsatzerlose

Die nachstehende Tabelle zeigt die Strome der Umsatzerl6se und deren Zuordnung zu den Segmenten gemaR IFRS

15.114 in Verbindung mit den Mietertragen, welche eine wesentliche Einnahmequelle im Konzern darstellen:
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Segmente Summe
Verkauf von
Wohnimmobilien- Eigentums-
1. Jan. - 31. Dez. 2020 Management  wohnungen ADLER Consus
Umsatzeilose a.us weiterberechneten Mietnebenkosten 6.493 ) 71556 ) 78.049
und Gebé&udediensten
16 Verkauf H | k
Umsatzerldse aus sifem e'r auf von zu Handelszwecken i 6.637 _ i 6.637
gehaltenen Immobilien (Eigentumswohnungen)
Umsatzerlose aus Projektentwicklungsvertragen - - 60.212 74.422 134634
Ertrdge aus VerdauRkerungen von Immobilien im Vorratsvermégen - - - 218.667 218.667
Umsatzerldse Sonstige 14.893 14.893
Erldse aus Vertragen mit Kunden (IFRS 15) 6.493 6.637 131.768 307.983 452.881
davc.on Produktg und D{gnstle|stung, die zu einem ) 6.637 ) 218.667 225304
bestimmten Zeitpunkt libertragen werden
P K Di lei _— )
davgn rodu te.z und ”lenst eistung, die Uber einen 6.493 _ 131768 89.315 227576
bestimmten Zeitraum Ubertragen werden
Mietertréage (IFRS 16) 108.797 340 179.528 4722 293.387
Umsatzerlose aus Kosten fur Nebenleistungen (IFRS 16)" - - 12155 314 12.469
Mietertréage (IFRS 16) 108.797 340 191.683 5.036 305.856
Umsatzerlse (IFRS 15/IFRS 16) 115.290 6.977 323.451 313.019 758.737
(*) Inkl. Steuern und Geb&audeversicherung.
Segmente Summe
Verkauf von
Eigentums-

1. Jan. - 31. Dez. 2019 Wohnimmobilien-Management ~ wohnungen

Umsatzerlose aus weiterberechneten Mietnebenkosten
und Geb&audediensten

Umsatzerldse aus dem Verkauf von zu Handelszwecken
gehaltenen Immobilien (Eigentumswohnungen)

Umsatzerldse Sonstige - - -

Erldse aus Vertragen mit Kunden (IFRS 15) 7.431 14.948 22.379

davon Produkte und Dienstleistung, die zu einem
bestimmten Zeitpunkt Gbertragen werden

davon Produkte und Dienstleistung, die lGiber einen

bestimmten Zeitraum Ubertragen werden 7431 ) 7431
Mietertrage (IFRS 16) 133.569 572 134141
UmsatzerloseausKostenfurNebenlelstungen(IFR516)"_ ......................... » ................. .
Mietertréage (IFRS 16) 133.569 572 134141
Umsatzerl6se (IFRS 15/IFRS 16) 141.000 15.520 156.520

(*) Inkl. Steuern und Gebé&udeversicherung.
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Vertragssalden

Die nachstehende Tabelle fasst die Vertragssalden aus Umsatzerldsen aus Vertragen mit Kunden nach IFRS 15 zusammen:

Vertragssalden 31. Dez. 2020 31. Dez. 2019

Aktive Vertragsposten aus der Weiterbelastung von Mietnebenkosten

12.57 7137
(ausgewiesen in den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen) 579 3
Forderungen aus der VerauRerung von Immobilien 325055 )

(ausgewiesen in den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen)

Forderungen aus sonstigen VerduRerungen einschlieklich

Forward Sales (ausgewiesen in ,Forderungen aus Lieferungen und Leistungen®) 61.536

Aktive Vertragsposten aus Projektentwicklungen 162.476 i
(ausgewiesen in den aktiven Vertragsposten (netto))

ErhalteneAnzahlungenausprojektemwmklungen ............................................................................................................... 2 5870
(ausgewiesen in den passiven Vertragsposten (netto))

T - .- -
(ausgewiesen in den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen)

Ziffer 25 - Betriebskosten

In TEUR 2020 2019
Léhne, Gehélter und sonstige Aufwendungen 36.434 11.443
UmlagefahlgeMletnebenkosten ............................................................................................................................................. 81750
Welterbe recmete . Mlemeben k oste n (netto) ............................................................................................................................. 126 7 ....................... 1630
Kostenderprojektentwmklung ............................................................................................................................................... 104713
Kosten aus der VersuBerung von Immobilen imVormatsvermagen [N 266775 -
Kosten aus der VerauBerung von zu Handelszwecken gehaltenen Immobilien (Eigentumswohnunger) [N 4709 moss
Bemebundlnstandhaltung derGebGUde ................................................................................................................................ 4229719880
SonstlgeBemebSkosten .......................................................................................................................................................... 15973
Summe 553.918 44.011

Den Geschéftsaktivitdten der ADLER sind Lohne, Gehélter und sonstige Aufwendungen in Hohe von 27.773 TEUR, um-
lagefahige Mietnebenkosten in Hohe von 76.815 TEUR, Kosten im Zusammenhang mit Projektentwicklung in Hohe von
46.823 TEUR und Kosten fiir Betrieb und Instandhaltung der Geb&dude in Hohe von 30.013 TEUR zuzurechnen.

Den Geschaftsaktivitdten von Consus umlagefahige Mietnebenkosten in Hohe von 4.935 TEUR, Kosten der Projektent-

wicklung in Hohe von 56.767 TEUR, Kosten fiir verduRerte Immobilien im Vorratsvermégen in Héhe von 266.775 TEUR

und sonstige Betriebskosten in Hohe von 15.973 TEUR zuzurechnen.
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Ziffer 26 - Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

In TEUR 2020 2019

Lohne, Gehélter und Nebenkosten (A)

Sonstige 9.328 415

Summe 107.421 25.050

Zum 31. Dezember 2020 beschaftigt der Konzern 1.787 Vollzeitkrafte (2019: 366). Im Jahresdurchschnitt waren 1.909
Mitarbeiter beschaftigt (2019: 416).

Ziffer 27 - Sonstige Aufwendungen

Die sonstigen Aufwendungen betreffen in erster Linie die Unternehmenszusammenschliisse der Adler Group und
ADLER sowie der Adler Group und Consus und die diesbezliglichen Rechts- und Beratungskosten. Die Uibrigen sons-
tigen Aufwendungen betreffen im Wesentlichen Aufwendungen fir den Verkauf von zur Verduferung gehaltenen

Anlageimmobilien und Aufwendungen aus vorangegangenen Perioden.
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Ziffer 28 - Sonstige Ertrage

Die vorlaufige Kaufpreisallokation flir ADLER ergibt einen Gewinn aus einem Erwerb zu einem Preis unter Marktwert
in Hohe von 74,8 Millionen EUR, der in den sonstigen Ertragen erfasst wurde. Die verbleibenden sonstigen Ertréage
beziehen sich hauptséachlich auf die Reduzierung bestehender Verbindlichkeiten und Ertrdge aus vorangegangenen

Geschéftsjahren und Auswirkungen der Entkonsolidierung von Tochtergesellschaften.

Ziffer 29 - Finanzergebnis

Fir das Geschéftsjahr
bis zum 31. Dezember

In TEUR 2020 2019
Zinseinnahmen 12.979 39
Versinderung des beizulegenden Zeitwerts der derivativen Komponente der Wandelaniine [ 10180
Versinderung der beizulegenden Zeitwerte der sonstigen derivativen Finanzinstrumente [ 2607 -
Vernderung der beizulegenden Zeitwerte sonstiger finanzieller Vermégenswerte - Gewinn 3264 92256
Wahrungsgewinne (netto) 5.745 -
Sonstige Finanzertrage 91.815 -
Finanzertrdge gesamt 186.500 102.475
.é mse n furAnlemen ............................................................................................................................................................... ( 922 08 ) .................... (10 670 ‘). -
Veréinderung des beizulegenden Zeitwerts der derivativen Komponente der Wandelanleihe ezoen -
Vertinderung der belzulegenden Zeitwerte der sonstigen dertvativen Finanzinstumente [ oo -
Vertinderung des beizulegenden Zeitwerts der Betefiigungen an finanziellen Vermogenswerten [ ...

und sonstigen finanziellen Vermogenswerten

Sonstige Finanzaufwendungen (36.034) (2.659)

Finanzaufwendungen gesamt (376.566) (32.375)

Nettofinanzaufwendungen gesamt (190.066) 70100

Zinsen fir sonstige Darlehen und Ausleihungen in Hohe von 63.305 TEUR wurden unter Anlageimmobilien bzw. im Bau

befindliche Immobilien des Vorratsvermdgens aktiviert.
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Ziffer 30 - Leasingverhaltnisse
A. Leasingverhaltnisse, in denen der Konzern der Leasingnehmer ist

Leasingverpflichtungen, die nicht aus Erbpachtvertragen resultieren, werden zum Grenzfremdkapitalzinssatz abge-

zinst. Im Berichtsjahr wurden Diskontierungssatze zwischen 1,92 % und 5,04 % (Vorjahr: 2,2 %) angewendet.

Die nachstehende Tabelle zeigt die Nutzungsrechte an Vermdgenswerten, die nicht die Definition von Anlageimmobi-

lien (als Finanzinvestition gehaltene Immobilien) erfiillen.

Hardware/
In TEUR Immobilien Fahrzeuge Vertragspartner Summe
Stand zum 1. Januar 2020 644 170 - 814

Wertminderung (-) (839) 9) (21) (869)
Stand zum 31. Dezember 2020 12.278 4.881 699 17.858
Hardware/
In TEUR Immobilien Fahrzeuge Vertragspartner Summe
Stand zum 1. Januar 2019 - - - -
Zugange zu Nutzungsrechten (+) 1142 an - 1553
Abschreibungen fiir das Jahr (-) (497) (242) - (739)
Stand zum 31. Dezember 2019 645 169 - 814
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Die nachstehende Tabelle zeigt die in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfassten Betrage im Zusammenhang

mit Leasingverhaltnissen (einschlieRlich Erbpachtvertragen).

In TEUR 2020 2019
Zinsaufwand fir Leasingverbindlichkeiten 754 531
Aufwendungen fiir kurzfristige Leasingverhaltnisse 632 -
Aufwendungen fiir Leasingverhaltnisse geringen Werts 2.099 -
Summe 3.485 531

Die Leasingzahlungen Uber die Laufzeit des Leasingverhaltnisses (einschlieRlich der Erbpachtvertréage) setzen sich

nach Falligkeiten wie folgt zusammen:

Leasingzahlungen Leasingzahlungen

In TEUR im Jahr 2020 im Jahr 2019
Bis zu 1 Jahr 10.945 825
1bis 5 Jahre 14.858 413
Mehr als 5 Jahre 79.656

Aus Leasingverhadltnissen, die der Konzern als Leasingnehmer zwar bereits eingegangen ist, die aber noch nicht be-
gonnen haben, kdnnen sich kiinftig Zahlungen in Héhe von 24,8 Millionen EUR ergeben (inkl. der Miete fiir die neuen

Biiros Uber die Laufzeit).

B. Leasingverhadltnisse, in denen der Konzern der Leasinggeber ist

Die Adler Group vermietet ihre Anlageimmobilien. Ein Leasinggeber stuft diese Leasingverhaltnisse als Operating-
Leasingverhéltnisse ein, da die mit dem Eigentum verbundenen Risiken und Chancen nicht grundsétzlich vom Lea-

singnehmer ibernommen werden.

Die Anspriiche auf Leasingzahlungen aus langfristigen Operating-Leasingverhaltnissen resultieren in der Regel aus
der Vermietung von Gewerbeimmobilien. Wohnungsmietvertrage unterliegen grundséatzlich der gesetzlichen Kiindi-
gungsfrist von drei Monaten. Daneben gibt es keine weiteren Anspriiche auf Leasingzahlungen. Die in den nachste-

henden Tabellen dargestellten Leasingzahlungen beinhalten ausschlielich die Nettomietertrage.

Am Ende der Berichtsperiode setzen sich die zukiinftigen Mindestleasingzahlungen fiir nicht kiindbare Operating-

Leasingverhéltnisse wie folgt zusammen:

31. Dezember

In TEUR 2020 2019
Weniger als ein Jahr 66.817 35.517
Zwischen einem und drei Jahren 17.208 28.349
Mehr als drei Jahre 14.641 27.347
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Ziffer 31 - Finanzinstrumente

Der Konzern unterliegt in Bezug auf die Verwendung von Finanzinstrumenten folgenden Risiken:

Kreditrisiko
Marktrisiko
Liquiditatsrisiko

A. Kreditrisiko

Die Kreditrisiken sind die Risiken, dass Geschéaftspartner — in erster Linie die Mieter der vom Konzern gehaltenen Im-
mobilien — nicht in der Lage sein werden, ihren vertraglichen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen, wodurch ein

Verlust entsteht.

Das Kreditrisiko fiir die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen gegentiber den Mietern wird durch Bonitatspri-
fungen vor und wéahrend der Laufzeit des Mietvertrags sowie durch risikomindernde Vertragsbedingungen wie etwa
Kautionen und monatlich féllige Vorauszahlungen gesteuert und reduziert. Aufgrund der heterogenen Mieterbasis des
Konzerns, sowohl in Bezug auf die geografische Lage als auch in Bezug auf die Groke der einzelnen Mietvertrage, ist
die Konzentration des Ausfallrisikos begrenzt. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen aus der Verduferung von

Immobilien bestehen gegeniliber institutionellen Investoren mit einem geringen Ausfallrisiko.

Einlagen bei Banken und Finanzinstituten werden ausschlieRlich bei namhaften Finanzinstituten mit sehr guten Kredit-
ratings getatigt. Die Ratings werden regelméaRig durch den Konzern iberwacht und bewertet. Im Falle einer wesentli-
chen Verschlechterung des Kreditratings bemuht sich der Konzern darum sicherzustellen, dass er seine Engagements

nicht mehr mit dieser Gegenpartei abschlieft.

Das Kreditrisiko bei sonstigen finanziellen Vermégenswerten wird vor und wahrend der Vertragslaufzeit gesteuert und
auf Konzernebene genau Uberwacht. Es gibt Handelsregeln, die sicherstellen, dass Geschéfte nur mit Geschaftspart-
nern getatigt werden, die in der Vergangenheit ein angemessenes Zahlungsverhalten gezeigt haben. Bei der Auswahl
der Kreditnehmer wird darauf geachtet, dass sie liber ein mindestens zufriedenstellendes Kreditrating verfligen. Han-
delt es sich um signifikante Betrage, so wird das Kreditrisiko dadurch reduziert, dass der Kreditnehmer Sicherheiten,

Bankgarantien oder andere d@hnliche Bonitatsverbesserungen stellen muss.
Exposure gegeniiber Kreditrisiken
Der Buchwert der finanziellen Vermdgenswerte stellt das maximale Ausfallrisiko dar, dem der Konzern am Ende der

Berichtsperiode ausgesetzt ist. Die nachstehende Tabelle zeigt die Buchwerte fir jede Klasse von Finanzinstrumenten

und damit das maximale Ausfallrisiko zum Bilanzstichtag.

Adler Group Geschéftsbericht 2020

21



212

3 | KONZERNABSCHLUSS

Konzernanhang
Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember
In TEUR Bewertungskategorie gemaR IFRS 9 2020 2019

Forderungen gegeniiber verbundenen Unternehmen aac

Sonstige finanzielle Forderungen zu Anschaffungskosten aac 417.312 8.842
Sonstige finanzielle Forderungen zum beizulegenden Zeitwert safvPl o6 -
ZahlungsmmelundZahlungsmlttelaqualenteaac .................... 371574 ................... 387558
Summe 1.638.297 442.337

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und aktive Vertragsposten

Der Konzern verwendet eine Rickstellungsmatrix, die unter anderem auf einer Alterung der Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen basiert, um die erwarteten Forderungsverluste einzelner Mieter zu messen, die eine sehr groRe
Anzahl geringerer Salden umfassen. Das Ausfallrisiko resultiert aus dem Risiko, dass Mieter ihren vertraglich verein-

barten Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen.

Die nachstehende Tabelle zeigt den Bruttobetrag, die Riickstellungen fiir erwartete Forderungsverluste fir jeden indi-

viduellen Félligkeitsbereich sowie die identifizierten wertgeminderten Vermdgenswerte:
Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember 2020

Riickstellung fiir Wertgeminderte

In TEUR Bruttobuchwert Wertminderungen finanzielle Vermégenswerte
Nicht tberfallig 6.695 (131) 6.888
0_30 Tage Uberfa”lg .............................................................................................. 5870 .................................. (92) .................................................... 5777
31_180Tageuberfa”|g7064(1621) ................................................... 5443
180Tage bls1 JahrUberfa“Ig ............................................................................... 2 2988 ........................... (15525) .................................................... 7463
Mehralsuahwberfa”lg ..................................................................................... 3 0420 ............................ ( 17220)13200
Summe 73.037 (34.589) 38.771

Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember 2019

Riickstellung fiir Wertgeminderte

In TEUR Bruttobuchwert Wertminderungen finanzielle Vermégenswerte
Nicht tberfallig 9.476 - 9.476
0_30TagEUberfa”|g119 ................................. (44)75
31_180TageUberfa"|g ............................................................................................. 3477 ............................... (397) ................................................... 3080
180TageblsuahrUberfa”Ig ................................................................................... 1725 ................................ (818) ...................................................... 907
Mehrals1JahrUberfa|“g4929 ............................ (2897) ................................................... 2032
Summe 19.726 (4.156) 15.570
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Bei den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen aus der VerdauRerung von Immobilien, den aktiven Vertragsposten
und den Forderungen aus Forward Sales wurden keine Wertminderung fiir Kreditrisiken vorgenommen. Das ist darauf

zurtickzufuihren, dass das Kreditausfallrisiko der Vertragspartner (zumeist institutionelle Investoren) relativ niedrig ist.

Die Wertminderungsverluste in Bezug auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben sich wie folgt verandert:

In TEUR 2020 2019
Stand zum 1. Januar (4156) (7.797)
Untemehmenszusammenschlusse(”:Rs3) .......................................................................................................................... (30186)
Zugange(11949) ...................... (1575)
Werta ufho Iungen” ..................................................................................................................................................................... 1 0140 ....................... 3 827 .
Abscmelbungunembnng“CherForderungen ........................................................................................................................... 1624 ........................ 1389
UmQHEderUHQalsZurverau&erunggemlten(lFRSS) ................................................................................................................. 64
+/VeranderungdesKonsohdlerungskre'ses ............................................................................................................................ “26)
Stand zum 31. Dezember (34.589) (4.156)

(*) 1.969 TEUR im Vorjahr beziehen sich auf die Aufldsung von Riickstellungen, die aufgrund des Verkaufs eines Portfolios aufgeldst wurden.

Sonstige finanzielle Vermégenswerte

Mit Ausnahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und der aktiven Vertragsposten wendet der Konzern
das 3-Stufen-Modell fur die Berlicksichtigung erwarteter Forderungsverluste an. Das Ausfallrisiko fiir einen Zeitraum
von 12 Monaten sowie Uber die gesamte Laufzeit basiert auf historischen Informationen, die von verschiedenen Rating-
agenturen fir jedes Kreditrating bzw. jede Klassifizierung zur Verfligung gestellt und mithilfe der Rating-Map bzw. Ra-

ting-Matrix aggregiert werden.

Die folgenden Wertminderungsverluste wurden in den Berichtszeitraumen fiir die jeweilige Klasse von Finanzinstru-

menten erfasst:

Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember

In TEUR Bewertungskategorie

Wertminderungsverlust in der aktuellen Berichtsperiode® fiir: gemaR IFRS 9 2020 2019
Forderungen gegeniiber verbundenen Unternehmen aac 4.374 -
ForderungengegenUberDmten .................................................................................................................. aac ........................ 1046
Sonstlgefmanz'e”eVermogenswerte .......................................................................................................... aac ............................ 38
InvestmentmSChmdetrumente(ZBAnlelhe) .................................................................................... aafv0C|(17)
EmgescmanktverfugbareBankgumaben ................................................................................................... aac
SonstlgeﬂnanZIeHeForderungen ................................................................................................................. aac
ZahlungsmlttelundZahlungsmlttelaquwaleme ........................................................................................... aac
Summe 5.441 -
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Die nachstehende Tabelle zeigt den Bruttobuchwert, die kumulierten Wertminderungsverluste und den Nettobuchwert
der sonstigen finanziellen Vermdgenswerte, die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet werden, und ordnet sie in

Abhé&ngigkeit von der Verdanderung des Kreditrisikos seit dem erstmaligen Ansatz den jeweiligen Risikokategorien zu.

In TEUR Erwarteter 12-Monats-  Erwarteter Forderungsverlust tiber die Erwarteter Verlust iiber die
31. Dezember 2020 Forderungsverlust Restlaufzeit — nicht wertgemindert Restlaufzeit — wertgemindert
Bruttobuchwert 1.105.408 37.352 4.067
Kumulierte Wertminderungsverluste (3.955) (4.857) (4.067)
Nettobuchwert 1101.453 32.494 -

B. Marktrisiko

In Bezug auf variabel verzinsliche Schulden und beim Abschluss von neuen Darlehen und Folgedarlehen unterliegt der
Konzern einem Zinsanderungsrisiko. Bei variabel verzinslichen Darlehen unterliegt der Konzern dem Risiko schwanken-
der kiinftiger Cashflows aufgrund von Anderungen der Marktzinssétze, welche die Gewinn- und Verlustrechnung des
Konzerns sowie die Finanzposition negativ beeinflussen kénnten. Bei festverzinslichen Darlehen hat eine Anderung des
Marktzinses keinen Einfluss auf den Gewinn und Verlust bzw. die Finanzlage des Konzerns, da sie liberwiegend zu fort-
gefiihrten Anschaffungskosten bewertet werden. Dabei kann eine Anderung der Marktzinsen allerdings zu Schwankun-

gen bei den beizulegenden Zeitwerten der jeweiligen Darlehen flihren.

Zum 31. Dezember 2020 belduft sich der nominale Betrag der verzinslichen Verbindlichkeiten, die einem Zinsanderungs-
risiko unterliegen, auf insgesamt 5.278 Millionen EUR (Vorjahr: 1.442 Millionen EUR). Davon entfallen 692 Millionen EUR

(Vorjahr: 76 Millionen EUR) auf variabel verzinsliche Darlehen.

Basierend auf der Bewertung zum 31. Dezember 2020 flihrte der Konzern eine Sensitivitdtsanalyse durch, um die Aus-

wirkungen auf Gewinn und Verlust bei einer Parallelbewegung der Zinssatzstruktur zu bestimmen:

Zinsdnderung Basispunkte Auswirkung auf Ergebnis vor Ertragsteuern In TEUR

31. Dezember 2020
Variabel verzinsliche Finanzinstrumente

31. Dezember 2019
Variabel verzinsliche Finanzinstrumente

Unter der Annahme, dass alle anderen Variablen gleichbleiben, hatte eine negative Veranderung des Zinssatzes um

jeweils den gleichen Satz &ahnliche Auswirkungen auf das Ergebnis, allerdings in die entgegengesetzte Richtung.

Darliber hinaus hat der Konzern im Zuge der Akquisition von ADLER Anleihen ibernommen, die in Neuen Israelischen Sche-
kel (NIS) ausgegeben wurden und an den israelischen Verbraucherpreisindex gekoppelt sind. Der Konzern ist dem Wechsel-
kursrisiko fur das Wahrungspaar EUR/NIS sowie Schwankungen des israelischen Verbraucherpreisindexes ausgesetzt. Ver-
anderungen bei diesen Faktoren kénnen zu einem Anstieg der Zins- und Tilgungszahlungen fiir die Anleihen fihren. Wéare
der Wechselkurs (EUR/NIS) zum 31. Dezember 2020 um 5% hoher oder niedriger ausgefallen, so hatte sich der Buchwert der
Anleihen um 3.612 TEUR erhoht bzw. um -3.612 TEUR verringert. Ware der israelische Verbraucherpreisindex um 3% gestie-

gen oder gesunken, so hatte sich der Buchwert der Anleihen um -2.464 TEUR bzw. 392 TEUR veréndert.
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C. Liquiditatsrisiko

Um das Liquiditatsrisiko zu minimieren, beobachtet der Konzern kontinuierlich alle auf dem Kapital- und dem Banken-
markt verfligbaren Finanzierungsoptionen und setzt diese Optionen zielgerichtet ein. Aukerdem priift der Konzern die

bestehenden Finanzierungen friihzeitig vor der jeweiligen Falligkeit, um die Refinanzierung sicherzustellen.

Gemaf den Bestimmungen der bestehenden Darlehensvereinbarungen ist der Konzern verpflichtet, bestimmte finan-
zielle Parameter (Covenants) einzuhalten. Wenn diese finanziellen Parameter nicht erfiillt werden und Ublicherweise
verwendete Losungen nicht erfolgreich sind, kdnnten die Darlehensgeber die Darlehen aufkiindigen. Die Erfiillung

dieser finanziellen Parameter wird im Rahmen des Risikomanagements kontinuierlich Gberwacht.

Die nachstehende Tabelle zeigt die Vorhersagen fir nicht abgezinste Cashflows aus nicht derivativen Finanzverbind-

lichkeiten und derivativen Finanzinstrumenten:
Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember 2020

Vertraglicher Fallig nach Ablauf
In TEUR Buchwert Cashflow 2020 2021 2022 von 3 Jahren
Unternehmensanleihen 3.728.962 4175.557 623755 515.932 609.609 2.426.262

Derivative Finanzinstrumente (eigensténdig) 5.315 5.315 392 2728 - 2195

Summe 8.281.907 9142.424 2777380 975136 1.207.816 4182.093

Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember 2019

Vertraglicher Fallig nach Ablauf
In TEUR Buchwert Cashflow 2020 2021 2022 von 3 Jahren
Unternehmensanleihen 397.433 430.000 6.000 6.000 6.000 412.000
Wandelanle Ihe n .......................................................................... 1 56 334 .............. 175 314 e 2 . 063 ......... 206 3 ......... 2 063 ........................ 169125 .
Sonstige Darlehen und Ausleihungen 77787 820247 57526 131401 68335 571985
SonstlgeFmanzverbmd“Chkelten ............................................... 4795147951 ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ 1535 ............. 561 .............. 43745418
Verbindiichkeiten aus Licferungen und Leistungen 2207 2207 22079 - - S -
MIEterkaunonen ............................................................................ 21133 ................ 2113321 133 .................. .................. ...................................
SonstlgeVerbdeIChkelten18958 ............... 18958 ,,,,,,,,,, 18958 .................. .................. ...................................
Derlvative Finanzinstrumente (egensténdig) 2766 2205 163 35 tea 1563
Summe 1.444.471 1.546.977 129.457 140.400 77.029 1.200.091

Fir die erwarteten undiskontierten Cashflows aus Leasingverbindlichkeiten verweisen wir auf Anhang Ziffer 30 — Lea-

singverhaltnisse.
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D. Beizulegender Zeitwert

Die nachstehende Tabelle gibt eine Ubersicht liber verschiedene Klassen von Finanzinstrumenten, deren Buchwert,

Bewertungsgrundlage, beizulegenden Zeitwert und Stufe in der Bewertungshierarchie:

Buchwerte gemaf IFRS 9

Fort- Beizu-  Beizule- Buch- Beizu- Stufe

Bewer- Bilanzierter gefilhrte  legender gender werte legender Bewer-

tungska- Buchwert Anschaf-  Zeitwert Zeitwert gemaR Zeitwert  tungs-

tegorie 31.Dez.  fungskos- (erfolgs- (erfolgs- IFRS 16/ 31.Dez. hierar-

TEUR IFRS 9 2020 ten wirksam) neutral) IAS 28 2020 chie

Vermoégenswerte

Investment in Eigenkapitalinstrumente — erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert (FVPL)

Investment in Eigenkapitalinstrumente — erfolgsneutral
zum beizulegenden Zeitwert (FVtOCI)

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente aac 371.574 371574 371574 "
Summe der finanziellen Vermdgenswerte 1.865.523 1558.945 209.238 12524 84.816 1780.707
Verbindlichkeiten

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten flac 178.424 178.424

178.424 i

Summe Finanzverbindlichkeiten 8.358.229 8.300.723 23773 - 33733 8.653.287

1) Die Buchwerte bestimmter finanzieller Vermégenswerte und Schulden, einschlielich Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente, Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen und sonstige Forderungen, eingeschrankt verfligbare und sonstige Bankguthaben sowie Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und
sonstige finanzielle Verbindlichkeiten, entsprechen aufgrund ihrer Kurzfristigkeit genau oder anndhernd ihrem beizulegenden Zeitwert.
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Buchwerte gemaR IFRS 9

Bilanz- Fort- Beizu- Beizu- Buch- Beizu-
Bewer- ierter  gefiihrte legender legender werte legender Stufe
tungska- Buchwert Anschaf- Zeitwert  Zeitwert geman Zeitwert Bewer-
tegorie 31. Dez. fungs- (erfolgs- (erfolgs-  IFRS 16/ 31. Dez. tungshie-
TEUR IFRS 9 2019 kosten  wirksam) neutral) IAS 28 2019 rarchie
Vermoégenswerte
Investment in Finanzinstrumente
Investment in Eigenkapitalinstrumente — erfolgs- aafvPL
wirksam zum beizulegenden Zeitwert (FVPL)
Investment in Eigenkapitalinstrumente — erfolgs-
genxap 9 aafvocl 186158 186158 186158 Stufe 1

neutral zum beizulegenden Zeitwert (FVtOCI)

Forderungen gegentiber verbundenen
Unternehmen

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente aac 387.558 387.558 " .
Summe der finanziellen Vermdgenswerte 727.366 30.367 285.029 - - 727.366
Verbindlichkeiten

Untemehmensamelhen .................................................... ﬂac ......... 3 97433 ....... 3974333971405tufe1
Wande|an|e|hen ................................................................ ﬂac ......... 1563 34 ....... 15 6334 ................................................................. 172 34 8 ........ S tufez .
.S. OnstlgeDarlehenund Aus|elhungen ............................. ﬂac .......... 7778 17 ........ 777817 ................................................................ 792487 ........ Stufe3 .
SonstlgeFmanzverbmdhmkelten .................................... ﬂac ............................................................................................................................................
iZi”;ﬁ'S;;ZZEZZV;fv’LZi"Chke'te” zum lafy  46.416 46.416 Stufe 3
o e n
DerlvatlveFmanzmstrumeme .......................................... |afv ............. 6150 .............................. 6150 .................................................. 6150 ........ s tufe3
Verbmd“ Chkelten a u s Lleferung e n u n d . |_ elstu ng e n ............. ﬂ ac .......... 22 079 ........ 22079 .................................................................. 22 07 9 .................. 1) .
Leas mgverbmd“Chke It en ................................................. kA .............. 1 . 296 .................................................................. 1 296 ............. 1 29 6 ............. k A .
.é onstlge Ve rbmd “Chkelten ................................................................................................................................................................................................
.S. onstlge fmanz'e“e Verb md“c h kelte n ............................. ﬂ ac ..................... ................................................................................................................... 1) .
Summe Finanzverbindlichkeiten 1.409.060 1.355:.198 52.566 - 1.296 1.391.500

1) Die Buchwerte bestimmter finanzieller Vermdgenswerte und Schulden, einschlieklich Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldaquivalente, Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen und sonstige Forderungen, eingeschrankt verfligbare und sonstige Bankguthaben sowie Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und
sonstige Verbindlichkeiten, entsprechen aufgrund ihrer Kurzfristigkeit genau oder annahernd ihrem beizulegenden Zeitwert.
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IFRS 9-Kategorien
aac Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermdgenswerte
aafvPL Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermdgenswerte
aafvOCI Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte
flac Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete Finanzverbindlichkeiten
lafv Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzverbindlichkeiten
lafvOCI Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzverbindlichkeiten

Der beizulegende Zeitwert von Verbindlichkeiten wird geschéatzt, indem zukiinftige Cashflows zum Marktzins ver-
gleichbarer Instrumente zum Datum der Bewertung abgezinst werden. In Bezug auf die Fremdkapitalkomponente
bei Wandelanleihen wird der Marktzinssatz auf der Grundlage der Geld- und Briefkurse (Bid- und Ask-Kurse) auf dem

Markt bestimmt.

E. Kapitalmanagement:

Das Management der Gesellschaft hat sich zum Ziel gesetzt, den langfristigen Wertzuwachs fiir Anleger zu maximieren;
hierbei wird den finanziellen Risiken Rechnung getragen, indem immer ein gewisses Malk an finanziellem Spielraum

gewahrt wird, um die Optimierung des Konzernwachstums und des Portfolios vorantreiben zu kdnnen.

Die wichtigste Kennzahl fiir das Kapitalmanagement ist die Beleihungsquote (Loan-to-Value Ratio, LTV); hierbei handelt
es sich um das Verhaltnis zwischen Nettofinanzverbindlichkeiten und dem Wert der Anlageimmobilien und der zu Han-

delszwecken gehaltenen Immobilien. Die Gesellschaft strebt eine langfristige Beleihungsquote von héchstens 40 % an.

F. Entwicklung der Verbindlichkeiten aus der Finanzierungstatigkeit

Unterneh- Wandel- Sonstige Darlehen Sonstige Finanz-
In TEUR mensanleihen anleihen und Ausleihungen verbindlichkeiten Summe

Stand zum 1. Januar 2020 397.433 156.334 777.817 49951 1.379.535

Erhalt von Darlehen und Ausleihungen 781.268 - 1.923.520 - 2704788

Rickzahiung von Darleen und Ausieihungen @ass  Ga00) @o2orm) G657 (@127772)
Summe Finanzierungs-Cashflows netto) 733883 (s4100) noosey 96576) (@22.984)
Verinderung aus der Eflangung der Beherischung dber - (60849) ©252 - 2ar0n

Tochtergesellschaften

Veranderungen im Konsolidierungskreis ohne 2.598.167 282.367 4.282.900 77.529  7.420.963
Veranderung der Beherrschungsverhaltnisse

Nachtrdgliche Bewertung der Kaufpreisallokation (5.026) 38 (56.220) (18.400) (79.608)
Sonstige Verdnderungen 4.505 (11.818) (10.558) 3.624 (14.247)
Stand zum 31. Dezember 2020 3.728.962 311.972 3.924.496 14128 7.979.558
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Unterneh- Wandel- Sonstige Darlehen  Sonstige Finanz-
In TEUR mensanleihen anleihen  und Ausleihungen verbindlichkeiten Summe

Stand zum 1. Januar 2019 396.899 154.252 1.057.973 42.027 1.651151

Anderungen, die sich aus dem Verkauf einer Gruppe
von Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten ergeben, - - (345.777) - (345.777)
die als zur VerduRerung gehalten klassifiziert werden

Verdnderung der beizulegenden Zeitwerte - - - 6.692 6.692
Sonstige Verdnderungen 534 2.082 2.071 - 4.687
Stand zum 31. Dezember 2019 397.433 156.334 777.817 47951 1.379.535

G. Nettoergebnis aus Finanzinstrumenten nach den Bewertungskategorien gemaf IFRS 9
Die nachstehende Tabelle zeigt das Nettoergebnis aus Finanzinstrumenten nach Bewertungskategorien. Zinsertrage und

Zinsaufwendungen aus Finanzinstrumenten stellen einen Bestandteil des Nettoergebnisses dar. Die Gewinne und Ver-

luste sind auf Wertminderungen und Wertaufholungen aus der Bewertung der beizulegenden Zeitwerte zurtickzufiihren.

Nettoergebnis 2020

Bewer-
tungs-
kategorie
geman Gewinn/
In TEUR IFRS 9 Zinsen Verlust Summe
Investments in erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete Eigenkapitalinstrumente aafvOCl - 40,953 40,953
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermégenswerte aac 1,317 (20,936) (9,619)
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte aafv 823 (23,897) (23,074)
Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermdgenswerte aafvOCl 839 5,800 6,639
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete Finanzverbindlichkeiten flac  (209,373) 82701  (126,672)
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzverbindlichkeiten lafv (43,787) (43,787)
Summe (196,394) 40,834 (155,560)
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Nettoergebnis 2019
Bewer-
tungs-
kategorie
geman Gewinn/
In TEUR IFRS 9 Zinsen Verlust Summe
Investments in erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete Eigenkapitalinstrumente aafvOCI (67.510) (67.510)

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzverbindlichkeiten lafv 0

Summe (31.805) 33.889 2.084

H. Derivative Finanzinstrumente

Zinssicherungsinstrumente

Zinssicherungsinstrumente wie Swaps werden im Konzern zur Absicherung von Zinsrisiken eingesetzt, insbesondere

fur variabel verzinsliche Darlehensvereinbarungen. Die nachstehende Tabelle zeigt die beizulegenden Zeitwerte und

Nennwerte der Zinssicherungskontrakte, gegliedert nach Falligkeit:

In TEUR 2020 2019
Beizulegender Zeitwert Nennwert Beizulegender Zeitwert Nennwert
Bis zu 1 Jahr (9.707) 11.684 (59) 10193
Falhglm bls 5 Jahren ........................................................................................... (4745) ............ 161368 ...................................... (2501) 40 709 .
Falhgmsmstahren(178) ............... 8975 ........................................ (205) .............. 5400
Mehralstahre ............................................................................................................. ................................................ .......................
Zum 31. Dezember (14.630) 182.027 (2.765) 56.302

Ziffer 32 - Nahestehende Unternehmen und Personen
A. Nahestehende Unternehmen

Aggregate Holdings, Harel Insurance Company Ltd., nicht konsolidierte Unternehmen sowie verbundene Unternehmen
wurden im Geschéaftsjahr 2020 als nahestehende Unternehmen betrachtet. Im Vorjahr galten die ADO Group, Harel
Insurance Company Ltd. und die ADLER Real Estate AG als nahestehende Unternehmen. Aufgrund des Unternehmens-
zusammenschlusses mit der ADLER Real Estate AG (Muttergesellschaft der ADO Group) werden beide Gesellschaften

im Jahr 2020 vollkonsolidiert.
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Transaktionen mit nahestehenden Unternehmen:

Die Konzernbilanz enthélt die folgenden Betrage in Bezug auf nahestehende Unternehmen:
Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember

In TEUR 2020 2019

Kurzfristige Vermégenswerte

Sonstige Forderungen gegentiber sonstigen nahestehenden Unternehmen

Langfristige Vermoégenswerte

Von sonstigen nahestehenden Unternehmen geschuldete sonstige finanzielle Vermégenswerte

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Zinsverbindlichkeiten - 82

Langfristige Verbindlichkeiten

Sonstige Darlehen und Ausleihungen 24.698 23.634

Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung enthélt die folgenden Betrage in Bezug auf nahestehende Unternehmen:

In TEUR 2020 2019

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Gebihren fir Dienstleistungen und Verwaltung von der ADO Group 6 87

stertragevonAggregate .......................................................................................................................................................... 785
Zinsertrge aus Ausleinungen an Beteiligungsunternehmen, Joint Ventures set -
AndleADo Gro up Zahlbarer Z msa u fwa nd ................................................................................................................................. 400 ........................ 158 4
AndleHare”nsurance Company Ltd Zahlbarerzmsaufwand ................................................................................................ 1 064 ........................ 1035
Zinsaufwand aus Darlehen von Beteiligungsunternehmen, Joint Ventures 74 -

SonstlgeErtrageausBEtemgungsumernEhmenJomtventures ................................................................................................ 23
SonstlgeAufwendungen dle an Aggregate Zahlbar Smd ........................................................................................................... 193
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B. Transaktionen mit Personen in Schliisselpositionen

Bei den Personen in Schliisselpositionen gemaRk IAS 24 handelt es sich innerhalb des Konzerns um den Verwaltungsrat
der Adler Group S.A.

An beim Konzern angestellte Personen in Schliisselpositionen gezahlte Verglitungen und Leistungen:

Fir das Geschaftsjahr bis zum 31. Dez.

In TEUR 2020 2019
Kurzfristige Leistungen an Arbeitnehmer 1.993 849
Anteilsbasierte Vergiitung 547 108
Sonstige Vergiitung - 2132
Summe 2.540 3.089

Weder die Mitglieder des Verwaltungsrats noch ihre unmittelbaren Familienmitglieder stehen auRer in Bezug auf ihre

Stellung als Verwaltungsratsmitglieder in einer persdnlichen Geschéaftsbeziehung mit dem Konzern.

C. Vergiitung der Mitglieder der Geschaftsleitung und Aufsichtsgremien

Die den Mitgliedern der Geschaftsleitung und Aufsichtsgremien gewéhrte Verglitung setzt sich wie folgt zusammen:

Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dez.

In TEUR 2020 2019
Den Mitgliedern des Verwaltungsrats gewéhrte Vergiitung 957 1165
Einmalige Abfindungszahlung - 1.515
Summe 957 2.680

Die den Mitgliedern des Senior Management (Co-CEOs, CLO im Jahr 2020, CEO, CFO und COOQ) gewahrte Vergiitung

setzt sich wie folgt zusammen:

Fir das Geschaéftsjahr bis zum 31. Dez.

In TEUR 2020 2019
Festgehalt 1.303 936
Bonuszahlungen(ShortTerm CaShlncentNe) ........................................................................................................................... 6 90 ............................ 329
LangfnstlgeBonuszahlungen(mAktlenOderbar) .................................................................................................................... 5471724
Buroml et en ....................................................................................................................................................................................... ................................. 3 .
Beratu ngShonora re ........................................................................................................................................................................ 14 .................................. .
SonstlgeLelstungen ...................................................................................................................................................................... 78 .................................. .
Emma“g e Ab fmd ungszahlung ......................................................................................................................................................... .......................... 3241 .
Summe 2.632 6.233
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Ziffer 33 - Honorar des Abschlusspriifers

KPMG Luxembourg, Société coopérative, Luxemburg und sonstige Mitgliedsgesellschaften des KPMG-Netzwerks stell-

ten der Gesellschaft und ihren Tochtergesellschaften im Laufe des Jahres die folgenden Betrage (netto) in Rechnung:

Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dez.

In TEUR 2020 2019

Priifungshonorare 1.697 1171

davon KPMGLuxembourg SOCIetecooperatNe ................................................................................................................... 891 ............................... 113
steuerberatunQSIelstungen ...................................................................................................................................................... 2 25 ............................. 166
d av O n KPMGLuxembourg Souetecoop e ratlve ..................................................................................................................... 16 ................................ 16
.s. onstlge mcmprufun g Sbezogene Lels tungen ( ) ................................................................................................................. 3724 ............................. 100
davonKPMGLuxembourgSometecooperanve .................................................................................................................. 857

(*) EinschlieRlich von Dienstleistungen in Verbindung mit der Ausgabe von Aktien und Anleihen.

Ziffer 34 - Segmentberichterstattung

Die Berichterstattung der Gesellschaft erfolgt nach Geschaftssegment auf Basis der dem Hauptentscheidungstrager

des Konzerns flir operative Belange zur Verfligung gestellten Informationen.
Die folgende Zusammenfassung beschreibt die Geschéaftsaktivitaten in den operativen Segmenten des Konzerns:

. Wohnimmobilien-Management — das Kerngeschéft des Konzerns ist das Vermieten und die Verwaltung von
Wohnimmobilien, darunter die Modernisierung und Instandhaltung der Objekte, die Verwaltung der Mietvertrage
und die Vermarktung der Wohneinheiten. Das Objektmanagement konzentriert sich auf die Optimierung der
Mietertrage;

. Verkauf von Eigentumswohnungen — dieses Segment beinhaltet alle Aktivitaten in Verbindung mit der Vorberei-
tung und Durchfiihrung des Verkaufs von Einheiten. Auch in diesem Segment werden Modernisierungs- und In-
standhaltungsmaRnahmen durchgefiihrt. Aukerdem werden die Einheiten verwaltet und Mietertrage flr nicht

leerstehende Einheiten generiert.
ADLER und Consus werden vorlaufig in der internen Berichterstattung an die Geschaftsleitung als unabhéangige Seg-
mente gefiihrt. Der Konzern plant, die Segmentberichterstattung zu liberarbeiten, sobald die Geschéftsaktivitdaten der

erworbenen Unternehmen vollstandig in die Adler Group integriert sind.

Der Hauptentscheidungstrager des Konzerns betrachtet Vermégenswerte und Schulden nicht fir jedes Segment ge-

trennt.

Adler Group Geschéftsbericht 2020

223



3 | KONZERNABSCHLUSS 3 | KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang Konzernanhang

Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember 2019
Die Leistung wird anhand des Bruttoergebnisses der Segmente vor Neubewertung der Anlageimmobilien bemessen.

. . . . . . . . s Wohnimmobilien- Verkauf von Eigen- Summe
Die an den Hauptentscheidungstrager berichteten Segmentergebnisse beinhalten Posten, die auf einer verniinftigen In TEUR Management tumswohnungen  konsolidiert
Grundlage einem Segment direkt zugeordnet werden kdnnen.

Externe Ertrage aus Wohnimmobilien-Management 141.000 572 141.572
Die Erlose werden (liber einen bestimmten Zeitraum verbucht, mit Ausnahme der Ertrdge aus dem Verkauf von zu Externe Ertrége aus dem Verkauf von Wohnungen - 14.948 14.948
Handelszwecken gehaltenen Immobilien und sonstigen Immobilienbestédnden, die zu einem bestimmten Zeitpunkt Konsolidierte Umsatzerlése 141.000 15.520 156.520
realisiert werden. Bruttoergebnis des berichtspflichtigen Segments 108.061 4.448 112.509

Angaben zu berichtspflichtigen Segmenten

Im Folgenden finden sich Angaben zu den Ergebnissen der jeweiligen berichtspflichtigen Segmente.

Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember 2020

Wohn-  Verkauf von

immobilien- Eigentums- Summe
In TEUR Management  wohnungen ADLER Consus  konsolidiert Konsolidiertes Ergebnis nach Ertragsteuern 606.924
Externe Ertrdge aus Wohnimmobilien-Management 115.290 340 263.240 5.037 383.907
Externe Ertrage aus dem Verkauf von zu Handelszwecken s 6.637 s s 6.637 Zlffer 3 5 _ Ergebnls ]e Aktle

gehaltenen Immobilien (Eigentumswohnungen)

Externe Erlése aus der Verdukerung von sonstigen = = 218.667 218.667 . . .. .
Immobilienbestinden Unverwadassertes und verwassertes Ergebnis je Aktie
Externe Ertrége aus Projektentwicklung - - 60.212 74.422 134.634
.......... Die Berechnung des unverwésserten Ergebnisses je Aktie zum 31. Dezember 2020 basiert auf dem den Stammaktio-
Sonstige Ertréage - - - 14.893 14.893
naren der Gesellschaft zuzurechnenden Ergebnis, geteilt durch die gewichtete Anzahl ausgegebener Stammaktien,
Konsolidierte Umsatzerlése 115.290 6.977 323.452 313.019 758.738 .
welche wie folgt berechnet werden:
Bruttoergebnis des berichtspflichtigen Segments 93.073 2.273 140.905 (31.431) 204.819
AN~ B (1) Den Eigentiimern der Gesellschaft zuzurechnendes Ergebnis (unverwassert)
Veranderung der Zeitwerte der Anlageimmobilien 413.675 Fur das Geschéftsjahr bis zum 31. Dez.
Sonstige Aufwendungen (76.198) In TEUR 2020 2019
Sonstige Ertrage 109.399
............................................................................................................................................................................................................................................... Den Eigentiimern der Gesellschaft zuzurechnender Gewinn 159,697 601.874
Finanzertrdge 186.500
Finanzaufwendungen (376.566)
............................................................................................................................................................................................................................................... (2) GeWiChtete durChSChnittliChe Anzahl an Stammaktien
Nettoertrdge aus Beteiligungen, die nach der Equity-Methode (5.666)
bewertet werden Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dez.
Konsolidiertes Ergebnis vor Ertragsteuern 348.542 In TEUR 2020 2019
Ertragsteueraufwand (119.079) Stand zum 1. Januar 44195 44131
Konsolidiertes Ergebnis nach Ertragsteuern 220,463 Effektausder Ausgabevonstammaktlen ............................................................................................................................ 3 5576 ............................... 31
Gewichtete durchschnittliche Anzahl an Aktien 79,771 44162
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Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dez.
In TEUR 2020 2019
Unverwdéssertes Ergebnis je Aktie 2.00 13,63
Verwadssertes Ergebnis je Aktie 1.99 12,74

Ziffer 36 - Wesentliche Ereignisse in der Berichtsperiode
und Nachtragsbericht

A. Am 30. Januar 2020 erklarte die Weltgesundheitsbehorde (WHO) den Ausbruch des Coronavirus zu einer gesund-
heitlichen Notlage von internationaler Tragweite. Seit dem 11. Marz 2020 stuft die WHO die Ausbreitung des Corona-

virus als Pandemie ein.

Am 25. Marz 2020 verabschiedete die Bundesregierung ein Maknahmenpaket zur Abmilderung der Folgen des Coro-
navirus, das auch Miet- und Leasingvertrage betraf. Wegen Mietschulden aus dem Zeitraum zwischen dem 1. April 2020
und dem 30. Juni 2020 durften Vermieter das Mietverhéltnis nicht kiindigen, sofern die Mietschulden auf den Auswir-
kungen der Pandemie beruhten und der Mieter dies glaubhaft darlegen konnte. Die Ubergangsregelung der Bundes-

regierung lief zum 1. Juli 2020 aus.

Die Adler Group Uberprift laufend die Auswirkungen der Coronakrise auf ihr Geschéft. Die in diesem Konzernab-
schluss angegebenen Bewertungen der Anlageimmobilien, finanziellen Vermdgenswerte und Finanzverbindlichkeiten
zum 31. Dezember 2020 spiegeln die zu diesem Zeitpunkt bestehenden wirtschaftlichen Bedingungen wider. Die Ge-
sellschaft erwartet keine wesentlichen Auswirkungen der Krise auf die Mietertrdage. Die Mieten in Deutschland steigen
noch immer an, und auch die Nachfrage nach Wohnraum wéachst. Daher ist das Risiko des Verlusts von Mietern und des
hohen Vermietungsstands durch eine Veranderung der allgemeinen Bedingungen auf den Wohnimmobilienmérkten
gering. Auch verfligt die Gesellschaft Giber ausreichende Finanzierungsquellen, um den weiteren Betrieb sicherzustel-

len, sollte die Gesellschaft mit der Aussetzung von Mietertrdgen konfrontiert werden.

B. Am 15. Dezember 2019 beschloss die Gesellschaft, den Aktiondren der ADLER Real Estate AG (,ADLER") ein frei-
williges 6ffentliches Ubernahmeangebot in der Form eines Umtauschangebots (,Umtauschangebot®) zu unterbreiten.
Fir jede angebotene ADLER-Aktie bot die Adler Group 0,4164 neue Aktien der Adler Group als Gegenleistung. Die
angebotenen Aktien der Adler Group wurden am 31. Marz 2020 Uber eine Kapitalerhohung geschaffen, indem das ge-
nehmigte Kapital der Adler Group gemaf § 5 ihrer Satzung (auf Grundlage eines Beschlusses des Verwaltungsrats der
Adler Group) ausgelibt wurde. Die Frist fir das Umtauschangebot lief am 25. Marz 2020 mit einer Annahmerate von
91,93 % aus. Die neu ausgegebenen Aktien der Adler Group sind seit dem 9. April 2020 an der Frankfurter Wertpapier-
bdrse notiert. Am 9. April 2020 trat die Bestellung von Maximilian Rienecker, Co-CEO von ADLER, zum Co-CEO der
Adler Group durch den Verwaltungsrat in Kraft.

Die Transaktion wird als Unternehmenszusammenschluss im Sinne von IFRS 3 behandelt. Der Erwerbszeitpunkt, zu

dem die Adler Group die Beherrschung tiber ADLER erlangte, ist der 9. April 2020. Zu diesem Zeitpunkt war die letzte

Bedingung fiir den Abschluss der Transaktion erfiillt. Aus Griinden der Einfachheit wurde die Erstkonsolidierung von
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ADLER und ihrer 231 Tochtergesellschaften zum 1. April 2020 vorgenommen. Fir weitere Informationen wird auf An-

hang Ziffer 5A verwiesen.

Das Closing des Umtauschangebots I6ste Kontrollwechselrechte aus, unter anderem in Bezug auf ein Uberbriickungs-
darlehen in Hohe von 885 Millionen EUR der ADLER sowie sonstige Finanzierungen der ADLER bzw. ihren Tochterge-
sellschaften. Am 9. April 2020 refinanzierte die Adler Group das Uberbriickungsdarlehen der ADLER in Héhe von 885
Millionen EUR mit einem Uberbriickungsdarlehen in Héhe von 885 Millionen EUR aus der Uberbriickungskreditlinie in
Hoéhe von 3.463 Millionen EUR, die J.P. Morgan Securities Plc, J.P. Morgan AG und J.P. Morgan Europe Limited der Adler
Group urspriinglich am 15. Dezember 2019 in der jeweils geltenden Hohe gewéhrten. Die Giberwiegende Mehrheit der
anderen Glaubiger von Finanzierungen mit Kontrollwechselrechten verzichteten auf ihre Kontrollwechselrechte. Daher
hat die Adler Group noch keine weiteren Darlehen im Rahmen der Uberbriickungskreditlinie in Anspruch genommen.
Die nominale Obergrenze der Uberbriickungskreditlinie wurde zum 31. Dezember 2020 auf 885 Millionen EUR ge-

senkt.

Am 28. April 2020 beschloss der Verwaltungsrat, zwischen der Gesellschaft (als beherrschendem Unternehmen) und
der ADLER (als dem beherrschten Unternehmen) zur weiteren Umsetzung der Integration der beiden Unternehmen den
Abschluss eines Beherrschungsvertrags gemafk § 291 ff. Aktiengesetz (AktG) einzuleiten. Dies beinhaltet unter ande-
rem die Ernennung eines Gutachters zur Durchfiihrung der erforderlichen Unternehmensbewertung nach IDW S1. Dar-
Uber hinaus unterliegt der Abschluss des Beherrschungsvertrags noch weiteren Voraussetzungen, wie beispielsweise

der Zustimmung der Hauptversammlung von ADLER.

Am 13. Mai 2020 erhodhte die Gesellschaft durch Beschluss einer ordnungsgemaf befugten Vertretung des Verwal-
tungsrats das gezeichnete Kapital der Gesellschaft im Rahmen des genehmigten Kapitals und gab insgesamt 174.833
neue dematerialisierte Stammaktien ohne Nennwert gegen Sacheinlage von ADLER-Aktien im gleichen Verhaltnis
(0,4164) aus, um einem ADLER-Aktionar entgegenzukommen, der aufgrund eines technischen Fehlers bei seiner De-

potbank nicht am Umtauschangebot teilnehmen konnte.

Zum 31. Dezember 2020 halt die Adler Group 93,89 % der ausgegebenen ADLER-Aktien.

C. Die Gesellschaft hat am 15. Dezember 2019 zudem eine Vereinbarung mit mehreren Aktiondren der Consus Real
Estate AG (,Consus®) Uiber den Erwerb von 22,18 % der ausgegebenen Aktien abgeschlossen. Dariliber hinaus verein-
barte die Gesellschaft eine Kaufoptionsvereinbarung tber den Erwerb von weiteren 50,97 % an Consus mit dem Haupt-
aktionar von Consus. SchlieBlich hat sich die Gesellschaft dazu verpflichtet, im Falle der Ausiibung der Kaufoption auch
ein freiwilliges 6ffentliches Ubernahmeangebot fiir die verbleibenden Aktien der Consus zu unterbreiten. Zum 31. De-
zember 2019 hat die Gesellschaft 18,62 % der Aktien an Consus erworben. Die verbleibenden 3,56 % der Consus-Ak-

tien wurden im Januar 2020 erworben.

Am 9. April 2020 leitete die Adler Group die Konsolidierung von ADLER ein, welche 3,02 % der Aktien an Consus hielt.
Zusammen mit ADLER halt die Adler Group damit 25,20 % der ausgegebenen Consus-Aktien.

Am 17. Juni 2020 erhohte Consus sein gezeichnetes Kapital um 24.750.000 EUR auf 161.331.507 EUR. Die Kapitalerho-

hung erfolgte durch die Ausgabe von insgesamt 24.750.000 Inhaberaktien mit einem anteiligen Betrag am gezeichne-
ten Kapital von 1,00 EUR je Aktie.
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Am 29. Juni 2020 entschloss sich der Verwaltungsrat der Gesellschaft, die Kaufoption auszuiliben, um die Beherr-
schung Uiber Consus zu erlangen. Die Kaufoption wurde in mehreren Tranchen abgewickelt und beinhaltet die Uber-
tragung von bestehenden Aktien sowie die Ausgabe neuer Aktien an der Adler Group, jeweils zugunsten des Consus-
Grofkaktionars. Die Abwicklung der Kaufoption erfolgte unter dem Vorbehalt einer erfolgreichen Bezugsrechtsemission
(450 Millionen EUR), welche die Gesellschaft am 2. Juli 2020 angekiindigte und die noch durch die Behorden zugelas-
sen werden musste. Demzufolge befand die Gesellschaft zum 30. Juni 2020, keine Beherrschung liber Consus erlangt
zu haben. Die Adler Group Uberprifte ihre Beteiligung an Consus und stellte fest, dass der Konzern unter anderem
aufgrund seiner derzeitigen Stimmrechte, der fehlenden Vertretung in den Gremien der Gesellschaft, der relativen
Groke und der Verteilung der Anteile anderer Aktiondre zum 30. Juni 2020 lber keinen makgeblichen Einfluss verfligt.
Zudem ist diese Option zum Ende Juni 2020 nicht umsetzbar, da die fiir den Abschluss erforderlichen Genehmigungen
nicht nur formaler Natur sind. Daher wurde die Beteiligung als finanzieller Vermégenswert klassifiziert und zum beizu-

legenden Zeitwert bewertet.

Um den Umfang der Bezugsrechtsemission auf 450 Millionen EUR zu begrenzen, entschied der Verwaltungsrat, der
Hauptversammlung der Adler Group die Aussetzung samtlicher Dividendenausschuttungen fiir das Geschéaftsjahr 2019

zu empfehlen.

Mit der Ausiibung zum 2. Juli 2020 wurde die Kaufoption erfolgreich abgewickelt und die Adler Group hat die Beherr-
schung Uber Consus erlangt. Im Rahmen der Abwicklung der Kaufoption gab die Adler Group 1.946.093 neue Aktien
aus und ubertrug 14.692.889 bestehende Aktien (eigene Aktien), die zuvor von ADLER gehalten wurden, an den Haupt-
aktionar von Consus, Aggregate Holdings S.A. (,Aggregate®), im Austausch gegen 69.619.173 Consus-Aktien. Somit
hielt Aggregate ca. 22,5% an der Adler Group und die Adler Group ca. 64,95% an Consus.

Die Transaktion wird als Unternehmenszusammenschluss im Sinne von IFRS 3 behandelt. Der Erwerbszeitpunkt, zu
dem die Adler Group die Beherrschung tiber Consus erlangte, ist der 2. Juli 2020. Zu diesem Zeitpunkt war die letzte
Bedingung fiir den Abschluss der Transaktion erfiillt. Aus Griinden der Einfachheit wurde die Erstkonsolidierung von
Consus und der 188 Tochtergesellschaften von Consus zum 1. Juli 2020 vorgenommen. Fir weitere Informationen wird

auf Anhang Ziffer 5B verwiesen.

Am 21. Juli 2020 schloss die Adler Group die am 2. Juli 2020 lancierte Bezugsrechtsemission in Héhe von 450 Millio-
nen EUR erfolgreich ab. Die Uiberwiegende Mehrheit der Zeichnungsrechte (rund 98 %) wurde ausgelbt. Die verblei-
benden Aktien in Hohe von weniger als 0,8 Millionen wurden in einer Privatplatzierung nicht bezogener Aktien (Rump
Placement) angeboten. Nach der Kapitalerhohung hat die Gesellschaft 104.785.930 Aktien im Umlauf. Der Bruttoerlos

aus der Bezugsrechtsemission belauft sich auf 457 Millionen EUR.

Nach Abwicklung der Kaufoption plante die Adler Group urspriinglich, allen Consus-Aktionéaren ein freiwilliges offent-
liches Ubernahmeangebot iiber den Erwerb ihrer Consus-Aktien in der Form eines Umtauschangebots (,Erwerbsange-
bot“) zu unterbreiten. Im Dezember 2020 erhhte der Konzern seine Mehrheitsbeteiligung an Consus von ca. 64,95%
auf ca. 93,94 %, indem er im Rahmen einer Kapitalerh6hung gegen Sacheinlage mit mehreren Aktionaren von Consus
Aktienkaufvertrage abschloss. Der Konzern erwarb weitere 46.780.535 Consus-Aktien im Tausch gegen 12.724.303
neue Aktien der Adler Group. Die Ausgabe der neuen Aktien der Adler Group erfolgte zu einem Umtauschverhaltnis
von 0,272 neue Aktien der Adler Group fiir jede Consus-Aktie. Vor diesem Hintergrund hat sich der Konzern gegen das

geplante 6ffentliche Ubernahmeangebot in Form eines Tauschangebots an alle Aktiondre von Consus entschieden.
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Der Verwaltungsrat beabsichtigt, ein Verfahren zum moéglichen Abschluss eines Beherrschungsvertrags zwischen der
Adler Group als beherrschendem Unternehmen und Consus als beherrschtem Unternehmen (,Beherrschungsvertrag®)

in die Wege zu leiten, um die Eingliederung von Consus in den Konzern zu untersttitzen.

D. Am 25. Marz 2020 beschloss die Gesellschaft, den Aktiondren der WESTGRUND Aktiengesellschaft (,Zielgesell-
schaft®) ein freiwilliges &ffentliches Ubernahmeangebot (,Ubernahmeangebot®) fiir den Kauf aller Inhaberaktien an der
Zielgesellschaft zu unterbreiten, wobei jede Aktie einen Anteil am Grundkapital der Zielgesellschaft von 1,00 EUR re-
prasentiert (die ,WESTGRUND-Aktien®). Die Gegenleistung erfolgt in bar und entspricht mindestens dem anhand einer
Bewertung der Zielgesellschaft ermittelten Wert des Unternehmens je WESTGRUND-Aktie (§ 31 Abs. 1, 2 und 7 Wert-
papiererwerbs- und Ubernahmegesetz (WpUG) in Verbindung mit § 5 Abs. 4 der WpUG-Angebotsverordnung (WpUG-
AngebVO)).

Zudem beschloss die Adler Group am 17. April 2020, zusammen mit dem Ubernahmeangebot auch ein Abfindungsan-
gebot zu unterbreiten, das erforderlich ist, um die Bérsenzulassung der WESTGRUND-Aktien am regulierten Markt der
Borse Dusseldorf einzustellen (8 39 Abs. 2 und 3 Borsengesetz (BorsG)) (,Delisting-Erwerbsangebot” und zusammen

mit dem Ubernahmeangebot ,Ubernahme- und Delisting-Erwerbsangebot*®).

Am 6. Mai 2020 verdffentlichte die Adler Group das Ubernahme- und Delisting-Erwerbsangebot und bot an, alle WEST-
GRUND-Aktien gegen Zahlung einer Gegenleistung von 11,74 EUR in bar je WESTGRUND-Aktie zu libernehmen. Dies
entspricht dem anhand einer Bewertung der Zielgesellschaft ermittelten Wert des Unternehmens zum 16. April 2020 (8
39 Abs. 3 Satz 4 BorsG in Verbindung mit § 31 Abs. 1, 2 und 7 WpUG und § 5 WpUG-AngebVO).

Nach dem Unternehmenszusammenschluss mit ADLER hielt die Adler Group vor der Annahmefrist des Ubernahme-
und Delisting-Erwerbsangebots indirekt 77.093.817 WESTGRUND-Aktien. Dies entspricht zum Datum der Veroffentli-
chung des Erwerbsangebots ca. 96,88 % des gezeichneten Kapitals und der Stimmrechte von WESTGRUND. Damit hat

die Gesellschaft den fiir einen libernahmerechtlichen Squeeze-out erforderlichen Anteil erreicht.

Nach Ablauf der weiteren Annahmefrist zum 22. Juni 2020 wurde das Ubernahme- und Delisting-Erwerbsangebot fiir
insgesamt 1.084.631 WESTGRUND-Aktien angenommen, was rund 1,37 % des gezeichneten Kapitals und der ausgege-
benen Stimmrechte von WESTGRUND entspricht.

Zum 31. Dezember 2020 halt die Adler Group insgesamt 98,25 % der ausgegebenen WESTGRUND-Aktien.

E. Unter Bezugnahme auf Anhang Ziffer 28 des Geschaftsberichts reduzierte die Gesellschaft bestimmte Gebilhren

aus dem Verkauf von Aktien an bestimmten Tochtergesellschaften um 7,2 Millionen EUR.

F. Am 29. Juli 2020 platzierte die Adler Group erfolgreich eine unbesicherte vorrangige festverzinsliche Anleihe liber
400 Millionen EUR mit einer Laufzeit von 5 Jahren und einem festen Kupon von 3,25 %. Die Anleihe wurde europaweit
bei institutionellen Investoren platziert, und das Orderbuch war erfolgreich Uberzeichnet. Die Erlose aus der Anleihe
dienten der Riickzahlung bestehender kurzfristiger Verbindlichkeiten und verlangerten damit zusatzlich die durch-
schnittliche Schuldenfalligkeit der Adler Group. Standard & Poor’s (S&P) bewertet die Anleihe in ihrem Global Bond
Rating mit BB+.
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G. Am 18. September 2020 schloss ADLER, eine 94 %ige Tochtergesellschaft der Adler Group, einen verbindlichen
Kaufvertrag mit einem grofken internationalen Immobilieninvestor tiber die Verdaukerung von 5.064 Wohn- und Gewer-
beeinheiten mit einer Pramie auf den Buchwert (zum H12020). Die Immobilien liegen im Wesentlichen in Niedersach-
sen, Nordrhein-Westfalen und Rheinland-Pfalz. Die Einheiten erwirtschaften Nettomietertrdage von 18,6 Millionen EUR
pro Jahr und haben eine Leerstandsquote von 12 % bei einer Durchschnittsmiete von 5,46 EUR/m2/Monat. Die Verdu-
Rerung erfolgte teilweise lber einen Asset Deal und teilweise Uber einen Share Deal. Aufgrund von Verkaufen im
Rahmen von Asset Deals sind zum Bilanzstichtag Anlageimmobilien im Wert von 126.885 EUR, die in ,,zur Verdukerung
gehalten® umgegliedert worden waren, ausgebucht worden (siehe Anhang Ziffer 5C). Zudem werden weitere funf kon-
solidierte Gesellschaften (WBG GmbH, Helmstedt, MBG Liidenscheid GmbH, Hamburg, MBG Dorsten GmbH & Co. KG,
Hamburg, Wiederaufbau-Gesellschaft mit beschrankter Haftung, Ludwigshafen am Rhein, Westgrund Westfalen GmbH

& Co. KG, Berlin) im Rahmen von Share Deals verdukert. Der Kontrollwechsel trat zum 31. Dezember 2020 in Kraft.

H. Am 29. September 2020 genehmigte die ordentliche Hauptversammlung die Wiederernennung von Dr. Peter Maser,
Thierry Beaudemoulin, Maximilian Rienecker, Arzu Akkemik und Dr. Michael Biitter als Verwaltungsratsmitglieder der Ge-
sellschaft bis zur ordentlichen Hauptversammlung im Jahr 2023. Zudem genehmigte die Hauptversammlung die Bestel-
lung der neuen Verwaltungsratsmitglieder Thomas Zinnécker, Claus Jergensen und Thilo Schmid. Die Empfehlung des

Verwaltungsrats zur Aussetzung von Dividendenzahlungen fiir das Geschaftsjahr 2019 wurde ebenfalls angenommen.

I. Am 29. September 2020 beschloss eine auRerordentliche Hauptversammlung, den Namen der Gesellschaft von
ADO Properties S.A. in Adler Group S.A. zu andern.

J. Am 13. Oktober 2020 schloss die Gesellschaft einen Mietvertrag fiir neue Biirofléchen in Berlin (6.800 m?) mit einer
Laufzeit von 10 Jahren zu einem Mietzins von ca. 30,45 EUR/m?/Monat mit der Aggregate Holdings S.A., einem Aktionar
der Adler Group. Der Mietvertrag beinhaltet zwei Verlangerungsoptionen fir jeweils 5 Jahre. Ein fuhrendes Immobi-
lien-Beratungsunternehmen legte der Adler Group eine Analyse vor, aus der hervorgeht, dass der vorgeschlagene

Mietpreis marktkonform ist.

K. Am 9. November 2020 platzierte die Adler Group erfolgreich eine unbesicherte vorrangige festverzinsliche Anleihe
iber 400 Millionen EUR mit einer Laufzeit von 6 Jahren und einem festen Kupon von 2,75 %. Die Anleihe wurde europa-
weit bei institutionellen Investoren platziert, mit einem mebhr als vierfach tiberzeichneten Orderbuch. Die Erldse aus der
Anleihe werden in erster Linie der Riickzahlung bestehender kurzfristiger Verbindlichkeiten dienen und verlangern

damit zusatzlich die durchschnittliche Schuldenfalligkeit der Adler Group. S&P verlieh den Anleihen das Rating BB+.

L. ADLER, eine 94%ige Tochtergesellschaft der Adler Group, schloss am 21. Dezember 2020 einen verbindlichen Kauf-
vertrag mit der OMEGA AG, Miinchen, und einem Immobilien-Family-Office Uber die VerduRerung von 1.605 Wohn- und
Gewerbeeinheiten mit einem Bruttovermdgenswert von 75,7 Millionen EUR mit einem leichten Aufschlag gegenlber
dem Buchwert per Q3 2020. Die Transaktion zeigt erneut die Widerstandsfahigkeit des deutschen Wohnimmobilien-
marktes in einer Zeit erhdhter konjunktureller Unsicherheit. Die Grundstlicke befinden sich hauptsachlich in Borna,
Osterholz-Scharmbeck und Schwanewede. Die Einheiten erwirtschaften Nettomietertrage von 4,8 Millionen EUR pro
Jahr und haben eine Leerstandsquote von 17,45 %, mit einem Spitzenwert von bis zu 27 %, bei einer Durchschnittsmiete
von 5,21 EUR/m?/Monat.
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M. Am 7. Januar 2021 schloss Consus, eine 94 %ige Tochter des Konzerns, den Verkauf von 24 nicht-strategischen Pro-
jekten erfolgreich ab. Zusammen mit den Erldsen aus dem erfolgreichen Abschluss des Verkaufs von ca. 5.000 Wohn-
einheiten, wie im September 2020 angekiindigt, generierte der Konzern damit Gesamterlose von 850 Millionen EUR.
Diese Erl6se werden zur Riickzahlung bestehender Schulden verwendet, um das Falligkeitsprofil weiter zu verbessern

und die durchschnittlichen Fremdkapitalkosten zu senken.

N. Am 8. Januar 2021 platzierte der Konzern eine festverzinsliche vorrangige unbesicherte Anleihe in Héhe von 1,5
Milliarden EUR, die aus zwei Tranchen besteht, eine Anleihe mit einer Laufzeit von 5 Jahren und einem festen Kupon
von 1,875 % in Ho6he von 700 Millionen EUR sowie eine Anleihe mit einer Laufzeit von 8 Jahren und einem festen Kupon
von 2,25% in Hohe von 800 Millionen EUR. Der Erlos aus der Begebung der Anleihen wird zur Riickzahlung bestehen-
der Schulden, zur weiteren Verbesserung und Verlangerung des Falligkeitsprofils in Bezug auf das Fremdkapital des
Konzerns und als néachster Schritt zur Verwirklichung der geplanten Synergieeffekte verwendet. Zusammen mit der
vorhandenen Liquiditat und den Zahlungseingédngen aus den kiirzlich abgeschlossenen Transaktionen sind alle anste-
henden Falligkeiten der Schulden im Jahr 2021 abgedeckt. Die Anleihen werden von S&P mit BB+ bewertet. Im An-
schluss an die Platzierung hat der Konzern ca. 329 Millionen EUR der im Dezember 2021 falligen Anleihe der ADLER
Real Estate AG in Hohe von 500 Millionen EUR zurtickgekauft.

0. Am 15. Mérz 2021 unterzeichnete die Gesellschaft mit den Darlehensgebern JP Morgan, der Deutschen Bank und
Barclays eine syndizierte revolvierende Kreditfazilitat iber 300 Millionen EUR mit einer Laufzeit von drei Jahren und
zwei Verlangerungsoptionen fir jeweils ein Jahr. Gleichzeitig wurden die drei bilateralen revolvierenden Kreditfazili-
taten mit diesen Darlehensgebern beendet. Zum Zeitpunkt der Genehmigung des vorliegenden Konzernabschlusses

war die revolvierende Kreditfazilitat nicht in Anspruch genommen.
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Konzernanhang
Anteilsbesitzliste
Anteil und Beherrschung
zum 31. Dez. in %
Gesellschaft Land 2020 2019
1 Adest Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,64

Gesellschaft

Reshet Grundstiicks GmbH

Land

Deutschland

3 | KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang

Anteil und Beherrschung
zum 31. Dez. in %

2020 2019

38 Adler Properties GmbH" Deutschland 100,00 100,00

Adler Group Geschéftsbericht 2020

Arafel Grundstiicks GmbH

Deutschland
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Konzernanhang Konzernanhang
Anteil und Beherrschung Anteil und Beherrschung
zum 31. Dez. in % zum 31. Dez. in %
Gesellschaft Land 2020 2019 Gesellschaft Land 2020 2019

Deutschland Yona Schoénstrake Grundstiicks GmbH Deutschland

14 Yona Danziger Strake Grundstiicks GmbH Deutschland 59,90 60,00 152 ADO 9210 Grundstiicks GmbH Deutschland 89,90 94,90
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Konzernanhang
Anteil und Beherrschung
zum 31. Dez.in %
Gesellschaft Land 2020 2019
153 ADO 9220 Grundstiicks GmbH Deutschland 89,90 94,90

3 | KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang

Anteil und Beherrschung
zum 31. Dez. in %

Gesellschaft Land 2020 2019

191 ADO 9590 Angerburgerallee B.V. Niederlande 89,90 94,00

Deutschland 100,00 100,00
PSSO Luxemburg 10000 10000
PSPPSR Demscmand ................ 89 90 ............... 94 90 -
OO Demscmand ................ 89 90 ............... 94 90 -
PO PP Demscmand ................ 89 90 ............... 94 90 -
190ADO 9580 Ho|dmg GmbH .......................................................................................................... Demscmand 10000 10000 -

Adler Group Geschéftsbericht 2020

223 ESTAVIS 7. Wohnen GmbH Deutschland 94,80 0,00
. 224 ......... ESTAV'S 8 WOh n en Gm bH ......................................................................................................... Demscmand ............... 94 80 ................. O Oo -

. 225 ......... ESTAV'S 9 WOh n e n Gm b H ......................................................................................................... Demscmand ............... 94 80 ................. O Oo -

. 226 ......... RELDA 36 . WO hnen GmbH .......................................................................................................... Demscmand ............... 94 80 ................. O Oo -

. 227 ......... RELDA 38 . WO hnen GmbH .......................................................................................................... Demscmand ............... 94 80 ................. O Oo -

. 228 ......... R E L DA 39 WO hnen GmbH .......................................................................................................... Demscmand ............... 94 80 ................. O Oo -
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Konzernanhang
Anteil und Beherrschung
zum 31. Dez. in %
Gesellschaft Land 2020 2019
229 RELDA 45. Wohnen GmbH Deutschland 94,80 0,00

Gesellschaft

WESTGRUND Immobilien V. GmbH

Land

Deutschland

3 | KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang

Anteil und Beherrschung
zum 31. Dez. in %

2020 2019

266 WESTGRUND Immobilien IV. GmbH Deutschland 89,90 0,00

Adler Group Geschéftsbericht 2020

Brack German Properties B.\V.

Niederlande
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Konzernanhang Konzernanhang
Anteil und Beherrschung Anteil und Beherrschung
zum 31. Dez. in % zum 31. Dez. in %
Gesellschaft Land 2020 2019 Gesellschaft Land 2020 2019
305 Brack European Ingatlankezeld KFT Ungarn 100,00 0,00 343 Brack Capital Beta B.V. Niederlande 84,98 0,00

342 Brack Capital Germany (Netherlands) XLVIII B.V. Niederlande 100,00 0,00 380 TPL Erlangen Sarl Luxemburg 91,90 0,00
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Konzernanhang
Anteil und Beherrschung
zum 31. Dez. in %
Gesellschaft Land 2020 2019
381 TPL Neckersulm Sarl Luxemburg 91,90 0,00

418 Spree Zweite Beteiligungs Ost GmbH Deutschland 89,90 0,00

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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Anteil und Beherrschung
zum 31. Dez. in %

Gesellschaft Land 2020 2019

419 Spree Rébellweg 2-10 Verwaltungs GmbH Deutschland 0,00

456 SSN Real GmbH Deutschland 93,40 0,00
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Konzernanhang
Anteil und Beherrschung
zum 31. Dez. in %
Gesellschaft Land 2020 2019
457 Consus Projekt Development GmbH Deutschland 86,53 0,00

494 SG Hamburg Holsten Quartiere 10 UG Deutschland 86,53 0,00

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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Anteil und Beherrschung
zum 31. Dez. in %

Gesellschaft Land 2020 2019

495 SG Hamburg Holsten Quartiere 11 UG Deutschland 86,53 0,00

527 Ostplatz Leipzi” Work & Life GmbH & Co. KG Deutschland 94,00 O,OOW
. 528 ......... O S tp |a t Z |_ e| pZ Ig Mens a G m bH ................................................................................................... Demscmand ............... 88 26 ................. o oo -
. 529 e A ms ts lemg DrESden . PP . Gm b H & CO . KG ................................................................................ Demscmand .............. 1 OO OO ................. O Oo -
530A rtIStSlemgFrank fu rt ssc GmbH&COKG .............................................................................. Demscmand .............. 1 OO OO ................. O Oo
. 531 e A ms ts lemg Fra nk fu rt Dev . GmbH . & CO . KG ............................................................................. Demscmand ............... 94 OO ................. O Oo -
. 532 ......... U p perNord Tower G m bH & C o . KG ............................................................................................ Demscmand ............... 94 OO ................. O Oo -
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Konzernanhang
Anteil und Beherrschung
zum 31. Dez. in %
Gesellschaft Land 2020 2019
533 UpperNord Hotel GmbH & Co. KG Deutschland 100,00 0,00

571 Benrather Garten Wohnentwicklung GmbH & Co. KG Deutschland 94,90 0,00

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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Anteil und Beherrschung
zum 31. Dez.in %

Gesellschaft Land 2020 2019

572 Consus Sechste Delitzscher Strake GmbH & Co. KG Deutschland 100,00 0,00

(*) Fuknote zu Adler Properties GmbH und ADO Immobilien Management GmbH.

Die in den Konzernabschluss einbezogene Kapitalgesellschaft Adler Properties GmbH (vormals: ADO Properties GmbH), Berlin, nimmt gem&R § 264 Abs. 3 des
deutschen Handelsgesetzbuches die Erleichterungen im Hinblick auf die Aufstellung, Priifung und Offenlegung des Jahresabschlusses und Lageberichts nach den fir
Kapitalgesellschaften geltenden Vorschriften in Anspruch.

Die in den Konzernabschluss einbezogene Kapitalgesellschaft Adler Immobilien Management GmbH (vormals: ADO Immobilien Management GmbH, Berlin, nimmt
gemaR § 264 Abs. 3 des deutschen Handelsgesetzbuches die Erleichterungen im Hinblick auf die Aufstellung, Priifung und Offenlegung des Jahresabschlusses und
Lageberichts nach den fiir Kapitalgesellschaften geltenden Vorschriften in Anspruch.
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4 | JAHRESABSCHLUSS
Bericht des Réviseur d’Entreprises agréeé

An die Aktionare der

Adler Group S.A. | 1B Heienhaff | L-1736 Senningerberg | Luxemburg

Bericht des
Réviseur d’Entre-
prises agreeé

Bericht tiber die Prifung
des Jahresabschlusses

Bestatigungsvermerk

Wir haben den Jahresabschluss der Adler Group S.A.
(,Gesellschaft“) einer priferischen Durchsicht unterzo-
gen. Der Jahresabschluss umfasst die Bilanz zum 31. De-
zember 2020, die Gewinn- und Verlustrechnung fiir das
am 31. Dezember 2020 endende Geschéaftsjahr sowie den
Anhang zum Jahresabschluss, einschlieRlich einer Zu-
sammenfassung der wesentlichen Bilanzierungs- und Be-

wertungsmethoden.

Nach unserer Uberzeugung vermittelt der beigefiigte
Jahresabschluss gemafk den in Luxemburg geltenden ge-
setzlichen und regulatorischen Vorschriften fiir die Auf-
stellung und Darstellung von Jahresabschliissen ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Fi-
nanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2020 sowie
der Ertragslage fiir das am 31. Dezember 2020 endende

Geschaftsjahr.

Adler Group Geschaéftsbericht 2020

Grundlage fiir unsere Beurteilung

Wir haben unsere Prifung geméaf der EU-Verordnung Nr.
537/2014, dem Gesetz vom 23. Juli 2016 liber den Berufs-
stand des Wirtschaftspriifers (Law of 23 July 2016) und
den Internationalen  Abschlussprifungsgrundséatzen
(,ISAs”) in der von der Commission de Surveillance du
Secteur Financier (CSSF) fiir Luxemburg beschlossenen
Form durchgefiihrt. Unsere Verantwortlichkeiten gemaf
der EU-Verordnung Nr. 537/2014, dem Gesetz vom 23.
Juli 2016 und den fir Luxemburg von der CSSF geneh-
migten ISAs werden im Abschnitt ,Verantwortung des Ré-
viseur d’Entreprises agréé fur die Priifung des Jahresab-
schlusses” unseres Berichts erlautert. Wir sind zudem im
Einklang mit dem flir Luxemburg von der CSSF tibernom-
menen Kodex der ethischen Grundséatze fir den Berufs-
stand der Wirtschaftsprifer (Code of Ethics for Professio-
nal Accountants, ,IESBA Code®) des internationalen Rats
fur die Verabschiedung von Standards zur Berufsethik fur
Wirtschaftsprifer (International Ethics Standards Board
for Accountants, IESBA) und den ethischen Anforderun-
gen, die fur unsere Prifung des Jahresabschlusses maf-
geblich sind, von der Gesellschaft unabhéngig und sind
auch unseren sonstigen ethischen Pflichten im Rahmen
dieser ethischen Anforderungen nachgekommen. Wir

sind der Auffassung, dass die erlangten Prifungsnach-

weise als Basis fiir unseren Priifungsbericht ausreichend

und angemessen sind.

Wichtige Feststellungen (Key Audit Matters)

Die wichtigen Feststellungen betreffen diejenigen Sachver-
halte, die nach unserem fachménnischen Ermessen in unse-
rer Prifung des Jahresabschlusses fir die Berichtsperiode
am bedeutsamsten waren. Mit diesen Sachverhalten haben
wir uns im Rahmen der Priifung des gesamten Jahresab-
schlusses und in unserer Beurteilung dessen befasst. Eine

separate Beurteilung dieser Sachverhalte wird nicht erstellt.

Werthaltigkeit der finanziellen Vermégenswerte

a) Warum wir diesen Sachverhalt zu den bedeutsamsten
Sachverhalten in unserer Priifung des Jahresabschlusses

fiir die Berichtsperiode zdhlen:

Wir beziehen uns auf die Bilanzierungsmethode aus Anhang
Ziffer 2.2.3 und Anhang Ziffer 4 Finanzielle Vermégenswerte
des Jahresabschlusses. Die finanziellen Vermdgenswerte
machen 94,5 % der Bilanzsumme der Gesellschaft aus und
werden zu jedem Bilanzstichtag einer Werthaltigkeitsbeur-
teilung unterzogen. Bei der Beurteilung, ob es bei einem be-
stimmten finanziellen Vermégenswert zu einer dauerhaften
Wertminderung gekommen ist, handelt es sich um eine we-

sentliche Ermessensentscheidung.

Um eine dauerhafte Wertminderung eines finanziellen
Vermoégenswerts festzustellen, bezieht das Management
der Gesellschaft die Nettovermdgenswerte jedes verbun-
denen Unternehmens zum Bilanzstichtag sowie gegebe-
nenfalls die Werte von Immobilien, die von dem jeweiligen
verbunden Unternehmen gehalten werden, sowie die no-
tierten Borsenkurse von Wertpapieren des Anlagevermo-

gens mit ein.

Die jeweiligen, von den verbundenen Unternehmen gehal-
tenen Immobilien werden mit ihren beizulegenden Zeitwer-
ten bewertet, die von unabhdngigen, externen Gutachtern

(nachstehend die ,Gutachter®) bestimmt werden.

4 | JAHRESABSCHLUSS
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Der Bewertungsprozess erfordert bedeutsame Ermes-
sensentscheidungen zur Bestimmung der angemesse-
nen Bewertungsmethode, die anzuwenden ist, und der
zugrundeliegenden Annahmen, die zu berlcksichtigen
sind. Der Gutachter bezieht die besonderen Eigenschaf-
ten der Immobilie sowie diesbeziigliche Angaben wie
Mietertrédge in die Berechnung des Wertes der Immobilie
mit ein. Um zur endglltigen Bewertung der Immobilie zu
gelangen, verwendet der Gutachter Annahmen bezlig-
lich der geschatzten Marktmiete, dem Kapitalisierungs-
zinssatz und dem Diskontierungssatz, welche von den
aktuellen Marktbedingungen und vergleichbaren Trans-

aktionen am Markt beeinflusst werden.

Die Bedeutung der getroffenen Schatzungen und Ermes-
sensentscheidungen in Verbindung mit der Tatsache, dass
ein geringer prozentualer Unterschied bei einzelnen Immo-
bilienbewertungen zu einer wesentlichen Fehlaussage in
der Gewinn- und Verlustrechnung und der Bilanz flihren

kann, ist in der Priifung besonders zu berticksichtigen.

b) Wie wir diesem Sachverhalt in unserer Priifung Rech-

nung getragen haben:

Wir haben die Buchwerte der finanziellen Vermdgenswer-
te flr jedes zugrundeliegende verbundene Unternehmen
mit dem Nettovermdgen des jeweiligen verbundenen Un-
ternehmens gemak der jeweiligen betriebswirtschaftli-
chen Auswertungen oder, falls angemessen, mit den no-
tierten Borsenkursen der entsprechenden Wertpapiere
des Anlagevermodgens verglichen und gegebenenfalls
auch den beizulegenden Zeitwert der von diesem zugrun-
deliegenden verbundenen Unternehmen gehaltenen Im-

mobilien bertcksichtigt.

Unsere Verfahren zur Bewertung von Anlageimmobilien

beinhalteten unter anderem:

. eine Beurteilung der Qualifikationen und Kompeten-
zen der Gutachter sowie das Lesen der Auftragsbe-
dingungen, die zwischen Gutachter und Konzern ver-
einbart wurden, um festzustellen, ob es Sachverhalte

gab, die ihre Objektivitat beeintrachtigt oder den

Adler Group Geschéftsbericht 2020
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Umfang ihrer Arbeit beschrankt haben kénnten.

. eine Beurteilung der verwendeten Bewertungsme-
thoden durch unsere eigenen Bewertungsspezialis-
ten und die Prifung der Integritat von Inputfaktoren
fur die prognostizierten Cashflows, die in den Bewer-
tungen verwendet wurden, einschlielich einer stich-
probenhaften Uberpriifung von Mietvereinbarungen
und anderen Dokumenten.

. eine kritische Evaluierung der Kapitalisierungs- und
Diskontierungssatze, die in der Bewertung verwendet
wurden, durch unsere eigenen Bewertungsspezialisten
auf der Grundlage eines Vergleichs mit historischen
Séatzen und frei verfligbaren Industriedaten sowie der
gleichzeitigen Berlicksichtigung von Vergleichbarkeits-
und Marktfaktoren. Lagen die Sé&tze aulkerhalb der er-
warteten Bandbreite, haben wir weitere Verfahren an-
gewandt, um die Auswirkungen zusatzlicher Faktoren
zu verstehen und haben, falls erforderlich, diesbeziig-

lich weitere Gesprache mit den Gutachtern gefiihrt.

Liegt der Buchwert des jeweiligen verbundenen Unterneh-
mens Uber dem Vergleichswert, so werden weitere analyti-
sche Verfahren angewandt, die die Erwartungen des Ma-
nagements im Hinblick auf die zukinftige Entwicklung des

verbundenen Unternehmens mit einbeziehen.

Liegt der Buchwert der Wertpapiere des Anlagevermogens
aulkerdem Uber dem Vergleichswert, so werden weitere
analytische Verfahren angewandt, die die Erwartungen
des Managements im Hinblick auf die zukiinftige Entwick-

lung der Wertpapiere mit einbeziehen.

Weitere Offenlegungen

Die weiteren Offenlegungen liegen in der Verantwortung
des Verwaltungsrats. Sie beinhalten Informationen aus
dem Geschéaftsbericht, einschlieRlich des Lageberichts,
beziehen jedoch weder den Jahresabschluss noch unse-

ren Bericht des Réviseur d’Entreprises agréé mit ein.
Die weiteren Offenlegungen sind in unserer Beurteilung

des Jahresabschlusses nicht mit berlcksichtigt, und wir

geben diesbezliglich keine Zusicherungen ab.

Adler Group Geschaéftsbericht 2020

Unsere Verantwortung bei der Priifung des Jahresab-
schlusses beinhaltet das Lesen der weiteren Offenlegun-
gen und dabei die Prifung, ob die weiteren Offenlegun-
gen wesentliche Abweichungen vom Jahresabschluss
oder von den wahrend unserer Priifung erlangten Kennt-
nissen aufweisen oder anderweitige wesentliche Fehl-
aussagen enthalten. Sollten wir basierend auf den von
uns durchgefuhrten Prifungshandlungen feststellen,
dass die weiteren Offenlegungen wesentliche Fehler ent-
halten, sind wir verpflichtet darauf hinzuweisen. Wir ha-

ben diesbeziliglich nichts zu berichten.

Verantwortung des Verwaltungsrats und der
fiir die Uberwachung des Jahresabschlusses
verantwortlichen Personen

Der Verwaltungsrat ist fiir die Erstellung und die ord-
nungsgemake Darstellung des Jahresabschlusses gemaf
den in Luxemburg geltenden gesetzlichen und regulatori-
schen Vorschriften fir die Erstellung und Darstellung von
Jahresabschlissen verantwortlich sowie fir die internen
Kontrollsysteme, die der Verwaltungsrat fiir notwendig er-
achtet, um sicherzustellen, dass der Jahresabschluss frei
von wesentlichen Fehlaussagen aufgrund von Betrug

oder Fehlern ist.

Der Verwaltungsrat ist dafiir verantwortlich, den Jahres-
abschluss im Einklang mit den Anforderungen der Dele-
gierten Verordnung 2019/815 fiir ein einheitliches elektro-
nisches Berichtsformat (,ESEF-Verordnung®) aufzustellen

und auszuzeichnen.

Im Rahmen der Erstellung des Jahresabschlusses ist der
Verwaltungsrat daflir verantwortlich, die Fortfihrungsfa-
higkeit der Gesellschaft zu bewerten, gegebenenfalls
Sachverhalte offenzulegen, die die Fortfihrungsfahigkeit
der Gesellschaft betreffen, und sicherzustellen, dass die
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden dem Grundsatz
der Unternehmensfortfiihrung entsprechen, sofern der
Verwaltungsrat nicht vorhat, die Gesellschaft aufzulésen
oder ihren Betrieb einzustellen, oder es keine realistische

Alternative hierzu gibt.

Verantwortung des Réviseur d’Entreprises
agréé fiir die Priifung des Jahresabschlusses

Zweck unserer Prifung ist es, mit angemessener Sicherheit
beurteilen zu kdnnen, ob der Jahresabschluss insgesamt
frei von wesentliche Fehlaussagen aufgrund von Betrug
oder Fehlern ist, und den Bericht des Réviseur d’Entrepri-
ses agréé zu erstellen, der unseren Bestdtigungsvermerk
enthélt. Unter ,angemessene Sicherheit” ist ein hohes Malk
an Sicherheit zu verstehen, nicht aber die Garantie, dass
eine Prifung gemafk der EU-Verordnung Nr. 537/2014, dem
Gesetz vom 23. Juli 2016 und den ISAs in der vom CSSF fir
Luxemburg beschlossenen Form jede mdgliche wesentli-
che Fehlaussage, falls eine solche vorhanden ist, aufdeckt.
Fehlaussagen kdnnen aus Betrug oder Fehlern entstehen
und werden als wesentlich betrachtet, wenn berechtigter-
weise erwartet werden kann, dass sie, einzeln oder zusam-
men, die wirtschaftlichen Entscheidungen von Nutzern, die
auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses getroffen

werden, beeinflussen kdnnen.

Wir sind daflir verantwortlich zu priifen, ob der Jahresab-
schluss in allen wesentlichen Aspekten im Einklang mit den

Anforderungen der ESEF-Verordnung aufgestellt wurde.

Im Rahmen einer Prifung gemak der EU-Verordnung Nr.
537/2014, dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und den ISAs in
der vom CSSF fir Luxemburg beschlossenen Form lassen
wir wahrend des gesamten Priifungsprozesses fachman-
nisches Ermessen und eine professionelle Skepsis wal-
ten. Unsere Verantwortung als Réviseur d’Entreprises ag-

réé beinhaltet zudem:

. Die Identifikation und Bewertung der Risiken einer
wesentlichen Fehlaussage im Jahresabschluss auf-
grund von Betrug oder Fehler, die Entwicklung von
Prifungsverfahren, die sich auf diese Risiken bezie-
hen, und die Anwendung dieser sowie das Erlangen
von Prifungsnachweisen, die als Grundlage fir un-
sere Beurteilung ausreichend und geeignet sind. Das
Risiko, eine aus Betrug resultierende wesentliche
Fehlaussage nicht aufzudecken, ist hoher als das Ri-

siko, eine aus Fehlern resultierende Fehlaussage
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nicht aufzudecken, da Betrug geheime Absprachen,
Falschungen, wissentliche Auslassungen, Falschdar-
stellungen beziehungsweise die Beeinflussung inter-
ner Kontrollen beinhalten kann.

. Ein Verstdndnis fur die internen Kontrollen zu entwi-
ckeln, die fir die Priifung relevant sind, um Priifungs-
verfahren zu entwickeln, die den Umstdanden ange-
messen sind, das aber nicht dem Zweck einer
Beurteilung der Wirksamkeit interner Kontrollen der
Gesellschaft dient.

. Die Bewertung der Angemessenheit der angewand-
ten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie
der bilanziellen Schatzungen und damit verbunde-
nen Offenlegungen durch den Verwaltungsrat.

. Das Treffen eines abschlieRenden Urteils im Hinblick
darauf, ob die durch den Verwaltungsrat angewandten
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden dem Grund-
satz der Unternehmensfortfiihrung entsprechen und,
aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnis-
se, ob eine wesentliche Unsicherheit in Bezug auf Ereig-
nisse oder Bedingungen besteht, die erhebliche Zweifel
an der Fortfiihrungsféhigkeit der Gesellschaft aufwer-
fen. Sollten wir zu dem Schluss gelangen, dass eine we-
sentliche Unsicherheit besteht, so haben wir in unserem
Bericht des Réviseur d’Entreprises agréé auf die ent-
sprechenden Offenlegungen im Jahresabschluss hinzu-
weisen, beziehungsweise, falls diese Offenlegungen
unzureichend sind, unseren Bestatigungsvermerk ent-
sprechend anzupassen. Unsere Schlussfolgerungen
basieren auf den bis zur Erstellung unseres Berichts des
Réviseur d’Entreprises agréé erlangten Prifungsnach-
weisen. Zukiinftige Ereignisse oder Bedingungen kon-
nen jedoch dazu fiihren, dass die Fortfiihrung der Ge-
sellschaft nicht Ianger gegeben ist.

. Bewertung der Gesamtdarstellung, Gliederung und In-
halte des Jahresabschlusses, einschlieRlich der Offen-
legungen, und Einschatzung, ob der Jahresabschluss
die zugrundeliegenden Transaktionen und Ereignisse

in einer angemessenen Art und Weise darstellt.
Unsere Kommunikation gegeniiber den fiir die Uberwa-

chung des Jahresabschlusses verantwortlichen Personen

betrifft unter anderem den geplanten Umfang und den
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zeitlichen Ablauf unserer Priifung und bedeutsame Pri-
fungsergebnisse, einschlieRlich jeglicher bedeutsamer
Méangel im internen Kontrollsystem, die wir im Rahmen

unserer Priufung aufgedeckt haben.

Wir stellen zudem den fiir die Uberwachung des Jahres-
abschlusses verantwortlichen Personen eine Erklarung
zur Verfligung, dass wir die relevanten ethischen Anfor-
derungen in Bezug auf Unabhangigkeit erfillt haben, und
kommunizieren ihnen gegenuber alle Beziehungen und
anderen Sachverhalte, die einen berechtigten Grund zu
der Annahme geben kénnten, dass sie zu Lasten unserer
Unabhangigkeit gehen, sowie die gegebenenfalls damit
verbundenen Sicherheitsmaknahmen oder die MaRnah-
men, die ergriffen wurden, um die Gefahr zu eliminieren

bzw. die ergriffenen Sicherheitsmaknahmen.

Auf Grundlage der den fiir die Uberwachung des Jahres-
abschlusses verantwortlichen Personen kommunizierten
Sachverhalte legen wir jene Sachverhalte fest, die fir die
Prifung des Jahresabschlusses fiir die aktuelle Berichts-
periode am bedeutsamsten waren. Dies sind die wesent-
lichen Feststellungen (Key Audit Matters). Wir beschrei-
ben diese Feststellungen in unserem Bericht, sofern eine
Offenlegung dieser Sachverhalte nicht durch das Gesetz

oder regulatorische Anforderungen ausgeschlossen ist.

Bericht gemaRk anderen gesetzlichen und
regulatorischen Anforderungen

Wir wurden von der Hauptversammlung am 29. Septem-
ber 2020 als Réviseur d’Entreprises agréé bestellt und
unsere ununterbrochene Einsatzdauer, einschlieBlich vor-
heriger Verlangerungen und Neubestellungen, belduft
sich auf sechs Jahre, von denen die Gesellschaft seit finf

Jahren ein Unternehmen o6ffentlichen Interesses ist.
Der zusammengefasste Lagebericht stimmt mit dem Jah-

resabschluss Uberein und wurde geméak den geltenden

gesetzlichen Anforderungen erstellt.
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Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung wurde auf den
Seiten 46 bis 59 beigefligt. Die geméafk Artikel 68ter Abs. 1
lit. c und d des Gesetzes vom 19. Dezember 2002 betref-
fend das Handels- und Gesellschaftsregister und die Rech-
nungslegung und Jahresabschliisse von Unternehmen in
seiner jeweils glltigen Fassung verlangten Informationen
stimmen mit dem Jahresabschluss tiberein und wurden ge-

mafk den geltenden gesetzlichen Anforderungen ermittelt.

Wir bestétigen, dass der Bestatigungsvermerk mit dem zuséatz-

lichen Bericht an den Priifungsausschuss tbereinstimmt (5).

Wir bestatigen, dass wir keine Nichtpriifungsleistungen,
wie in der EU-Verordnung Nr. 537/2014 ausgeschlossen,
geleistet und unsere Unabhéangigkeit von der Gesell-

schaft wahrend der Priifung bewahrt haben.

Wir haben die Ubereinstimmung des Jahresabschlusses
der Gesellschaft zum 31. Dezember 2020 mit den an-
wendbaren gesetzlichen Anforderungen der ESEF-Ver-

ordnung fiir Abschliisse gepriift.
Fur die Gesellschaft betrifft dies die folgenden Anforderungen:

. Aufstellung des Jahresabschlusses in einem giiltigen
XHTML-Format.

Nach unserer Beurteilung wurde der Jahresabschluss der
Adler Group S.A. zum 31. Dezember 2020, bezeichnet als
adler-group-2020-12-31.zip, in allen wesentlichen Aspek-
ten in Ubereinstimmung mit den Anforderungen der ESEF-

Verordnung aufgestellt.

Luxemburg, 31. Marz 2021

KPMG

KPMG Luxembourg

Société coopérative

Cabinet de révision agréé

Bobbi Jean Breboneria

Partner
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Bilanz Bilanz

Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember

B i I
I a n z In EUR Anhang Ziffer 2020 2019

Eigenkapital und Verbindlichkeiten

Fur das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember

In EUR Anhang Ziffer 2020 2019
Aktivseite

GrundunQSkosten ................................................................ vans enane o
. Anlageverm ogen ............................................................. e S
Fmanz'e”e\/ermogenswerte 4444444444444444444444444444444444444444444444 R S
""" Antelle an verbundenen Untemehmen 223,41 4225210109 1831035575
...... DarlehenanverbundeneUntemehmen o R _
...... WertpapleredeSAnlagevermogens aas S R
""" Sonstige Darlehen 223,44 43542242 :
Umlaufvermogen """""""" 211.879.924 247.216.201
Forderungen ......................... P S
""" Forderungen gegen verbundene Untemehmen 224,51 96.614.456 2008429
""""" davon innerhalb 1 Jahres fallig und zahlbar 96.614.456 2008429
...... SonstlgeForderungen ones oo .
""""" davon innerhalb 1 Jahves fallg und zahlbar 17807888 857951
 Guthaben be Kreditinstiuten und Kassenbestand 97457580 244349821
ReChnungsabgrenzungsposte n ...................................................... raee o oonac
Summe Aktiva 4.655.359.575 2.285.385.728

Der beigefligte Anhang ist ein wesentlicher Bestandteil dieses Jahresabschlusses.

davon innerhalb 1 Jahres féllig und zahlbar 1692175 6.207.319

Summe Passiva 4.655.359.575 2.285.385.728

Der beigefligte Anhang ist ein wesentlicher Bestandteil dieses Jahresabschlusses.
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Gewinn- und Verlustrechnung

Fur das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember

In EUR Anhang Ziffer 2020 2019

Gewinn- und Verlustrechnung

Nettoumsatz 2.2.9 7.307.193 3.639.401
ROh-, Hllfs- undBe tnebsstoffe undsonstlge . e x temeAufwendu ngen ............................................................. (20043651) ................... (18137087) .
e SonstlgeeXtemeAufwendungen ................................................................................................... 10 ................... ( 20043651) ..................... ( 18137087)
. Personalaufwand ....................................................................................................................................................... (994683) ................... (4286 991) .
e LOhneundGehalter .................................................................................................................................................. (992637) .................... (4284982)
e SOZIalverSICherungSkosten ........................................................................................................................................... (2046) ........................... (2 009)
RS, SonstlgeSOZIalverSICherUHQSKOSten ...................................................................................................................... (2046) ........................... (2 009)
. wertbencmlgungen .............................................................................................................................................. (30754791) - I (4177269) .
e aufGrundungSkostenundmate”e”e und Immaterle”eGegenstande 4444444444444444444444444444444 22123(30754791) ...................... (4177269)

des Anlagevermogens

Wertberichtigung von finanziellen Vermdgenswerten und Wertpapieren

des Umlaufvermdgens 2.2.3,41,43 68.160.930 (68.160.930)
zmsverbmdhChkeltenundahnIICheAufwendungen(27537925) .................... (8461315)
s davonmverbmdungmltverbundenenUmemehmen ............................................................ 2210(145776) ............................. (1610)
R SonstlgezmsenundahnlICheAufwendungen ........................................................................ 2210(27392149) .................... (8459705)
steuem aufdaSErg ebms ........................................................................................................................................................... ........................ (86267) .
.é rgebn Is . na c h . steuem ................................................................................................................................................. 9166 950 .................... 392113151 .
SOnstlgemchtunterdenzlffem1bls163usgew|esene5teuern105440(238515)

Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag 74 9.272.390 391.874.636

Der beigefligte Anhang ist ein wesentlicher Bestandteil dieses Jahresabschlusses
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Ziffer 1 - Allgemeine
Informationen

Die Adler Group S.A. (im Folgenden ,Gesellschaft®) wurde
am 13. November 2007 in Zypern unter der Firma Swallow-
bird Trading & Investments Limited als Private Limited Liabi-
lity Company (haftungsbeschrankte Gesellschaft) gemak
den Bestimmungen des zyprischen Gesellschaftsgesetzes,
Kapitel 113 gegriindet. Sitz der Gesellschaft war Larnaca, Zy-
pern. Am 8. Juni 2015 I6schte die Gesellschaft ihre Eintra-
gung in Zypern und verlegte den Firmensitz und die zentrale

Verwaltung nach Luxemburg.

Die Gesellschaft nahm die Rechtsform einer Société a Re-
sponsabilité Limitée (haftungsbeschrankte Gesellschaft)
nach luxemburgischem Recht an. Die Gesellschaft wurde
dann gemaRk Beschluss der Hauptversammlung am 16. Juni
2015 in eine unbefristete Société Anonyme (Aktiengesell-
schaft) nach luxemburgischem Recht umgewandelt und fir-

mierte um in ADO Properties S.A.

Gemaf Beschluss der Hauptversammlung am 29. Septem-
ber 2020 firmierte die Gesellschaft von ADO Properties S.A.
um in ADLER Group S.A.

Die Gesellschaftist unter B197554 im luxemburgischen Han-

delsregister eingetragen.

Am 23. Juli 2015 absolvierte die Gesellschaft den Borsengang
(IPO); seitdem werden die Aktien im regulierten Markt (Prime

Standard) der Frankfurter Wertpapierbdrse gehandelt.

Sitz der Gesellschaft ist 1B Heienhaff L-1736 Senningerberg.
Das Geschéftsjahr der Gesellschaft beginnt am 1. Januar

und endet am 31. Dezember des jeweiligen Kalenderjahres.

Gegenstand der Gesellschaft ist der Erwerb und die Beteili-
gung an Unternehmen in Luxemburg und/oder im Ausland
sowie die Verwaltung, Entwicklung und das Management
dieser Beteiligungen. Die Gesellschaft darf diesen Unter-
nehmen, die Teil derselben Gruppe von Gesellschaften sind,
finanzielle Unterstlitzung durch Darlehen, Birgschaften

oder Sicherheiten in jeglicher Art und Form bereitstellen.
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Die Gesellschaft darf ihre Mittel ebenfalls dazu einsetzen, in
Immobilien und — sofern dieses Investment im Zusammen-
hang mit dem Erwerb, der Beteiligung, der Verwaltung, der
Entwicklung und dem Management dieser verbundenen
Unternehmen erfolgt — in geistige Eigentumsrechte oder in
bewegliche oder unbewegliche Vermogenswerte jeglicher

Art und Form investieren.

Die Gesellschaft darf Mittel in jeglicher Form aufnehmen
und darf selbst Anleihen, Schuldscheine oder &hnliche

Schuldverschreibungen ausgeben.

Der Jahresabschluss der Gesellschaft wird gemak den Be-
stimmungen des fiir Handelsgesellschaften in Luxemburg

geltenden Rechts erstellt.

Die Gesellschaft erstellt auRerdem einen Konzernabschluss
in Ubereinstimmung mit den von der Européischen Union
Ubernommenen Internationalen Rechnungslegungsstan-
dards (IFRS). Abschriften des Konzernabschlusses sind am

Sitz der Gesellschaft oder unter adler-group.com erhéiltlich.

Ziffer 2 - Zusammenfassung
der Wesentlichen Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden

2.1 Grundlagen der Erstellung

Der Jahresabschluss wurde gemafR den in Luxemburg gel-
tenden gesetzlichen und regulatorischen Vorschriften unter
Verwendung des Anschaffungskostenprinzips erstellt. Die
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden werden, neben
den im Gesetz vom 19. Dezember 2002 festgelegten Rege-

lungen, vom Verwaltungsrat bestimmt und angewandt.

Bei der Erstellung des Jahresabschlusses miissen Schatzun-
gen flir gewisse wichtige Werte vorgenommen werden. Auch
muss der Verwaltungsrat bei der Anwendung der Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden Beurteilungen vornehmen.
Anderungen der Annahmen kénnen erhebliche Auswirkun-
gen auf den Jahresabschluss fiir den Zeitraum nach sich zie-

hen, in dem die Annahmen geéndert wurden. Das Manage-
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ment ist der Auffassung, dass die zugrundeliegenden
Annahmen angemessen sind, und dass dieser Jahresab-
schluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes

Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage darstellt.

Die Blcher und Geschéftsunterlagen werden in EUR ge-
fiihrt, und der Jahresabschluss wurde in Ubereinstimmung
mit den nachstehend erlduterten Bilanzierungs- und Bewer-

tungsmethoden erstellt.

Die zur Erstellung des vorliegenden Jahresabschlusses an-
gewendeten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden ent-

sprechen dem Grundsatz der Unternehmensfortfiihrung.

Die Coronapandemie und ihre Auswirkungen

auf die Gesellschaft

Nach dem Ausbruch des Coronavirus (COVID-19) in China im
Dezember 2019 und der Ausbreitung der Pandemie in vielen
weiteren Landern zu Beginn des Jahres 2020 war in vielen Re-
gionen der Welt und auch in Deutschland ein Konjunkturriick-
gang zu verzeichnen. Die Ausbreitung des Virus flihrte unter
anderem zu Unterbrechungen der Lieferketten, zu einem Riick-
gang des globalen Transportvolumens, zu Reise- und Beschéaf-
tigungsbeschrankungen, die von vielen Regierungen weltweit
verhangt wurden, sowie zu Wertverlusten bei Finanzanlagen
und Rohstoffen auf den globalen Markten. Nach dem Berichts-
stichtag und vor der Veroffentlichung dieses Berichts kam es
zu einem erneuten Anziehen der Infektionszahlen in Deutsch-
land. Um die Verbreitung des Virus zu stoppen, verhangte die

Bundesregierung daher neue Beschrankungen.

Die Risiken der Gesellschaft

in Bezug auf die Coronapandemie

Die Aktivitaten der Gesellschaft laufen seit Beginn der Krise,
vorbehaltlich der Beschrankungen und Vorschriften der

Bundesregierung, weitestgehend normal weiter.

Dabei sollte darauf hingewiesen werden, dass die Corona-
pandemie und die damit zusammenh&dngende Wirtschaftskri-
se ein Risiko fiir die Gesellschaft darstellen konnte. Dies gilt

sowohl in Bezug auf die Auswirkungen der Coronakrise auf
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die tdglichen Geschéftsaktivitdaten in Deutschland als auch
auf die Fahigkeit gewerblicher Mieter, ihren Betrieb fortzufiih-
ren und Mieten fiir gewerbliche Immobilien zu zahlen sowie,
in geringerem MalRe, die Fahigkeit privater Mieter, die Mieten
fir privaten Wohnraum zu zahlen, wenn es zu Einkommens-
einbuRen kommt (dazu gehdren Mietverpflichtungen gegen-
Uber der Gesellschaft, aber auch das Risiko der Gesellschaft,

keine Mieter fur leerstehende Wohnungen zu finden).

Darlber hinaus ist die Gesellschaft auch im Bereich der Im-
mobilienentwicklung exponiert. Die negativen Auswirkungen
der Krise auf die globale Wirtschaft im Allgemeinen und die
Konjunktur in Deutschland im Besonderen kdnnten sich ne-
gativ auf die Nachfrage nach Wohnungen auswirken und ei-
nen Rickgang des Werts der zum Verkauf stehenden Woh-
nungen bzw. einen Rlckgang der Verkaufsrate von
Wohnungen verursachen (auch wenn der Gesellschaft zum
Berichtszeitpunkt keine Hinweise auf Anderungen bei den
Wohnungspreisen bzw. Baukosten bekannt sind). Auch wenn
bereits in vielen Landern der Welt, darunter auch in Deutsch-
land, Impfkampagnen angelaufen sind, die die Ausbreitung
des Virus eindammen und sogar stoppen kdnnen, ist ein
Ende der Pandemie in Deutschland und global noch nicht ab-
sehbar, weshalb die Auswirkungen auf den Betrieb der Ge-
sellschaft zum jetzigen Zeitpunkt nicht in vollem Umfang pro-

gnostiziert bzw. abgeschatzt werden kénnen.

Die Gesellschaft schatzt, dass eine eskalierende Ausbreitung
des Coronavirus mit den entsprechenden Auswirkungen er-
hebliche negative Effekte auf die globale Wirtschaft haben
kénnte und damit auch auf die Markte, in denen die Gesell-
schaft tatig ist, sowie ihre Geschéftsaktivitdten und Betriebs-
ergebnisse. Nichtsdestotrotz geht die Gesellschaft davon
aus, dass die kiirzlich ergriffenen Maknahmen zur Reduzie-
rung des Verschuldungsgrads der Gesellschaft und die Fo-
kussierung ihrer Geschaftsaktivitaten auf den Wohnimmobi-
liensektor in Verbindung mit einer gewissen Resilienz dank
ihrer regionalen Aufstellung und ihrer Schwerpunktsektoren,
ihres Rankings, der Niveaus ihrer Standorte und hoher Ver-
mietungsstande, zu einer geringeren Sensibilitat gegentber
der Coronakrise und der damit verbundenen erheblichen Un-
sicherheit fihrt und sie Uiber ausreichend Mittel verfligt, um

eine mogliche Wirtschaftskrise angemessen zu bewaéltigen.

2.2 Wesentliche Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden

Die Gesellschaft hat die folgenden wesentlichen Bilanzie-

rungs- und Bewertungsmethoden angewandt:

2.2.1. Wahrungsumrechnung

Transaktionen, die nicht auf EUR lauten, werden zu dem
zum Zeitpunkt der Transaktion geltenden Wechselkurs in

EUR umgerechnet.

Grindungskosten und langfristige Vermdgenswerte, die
nicht auf EUR lauten, werden zu dem zum Zeitpunkt der
Transaktion geltenden Wechselkurs in EUR umgerechnet.
Zum Bilanzstichtag werden diese Vermdgenswerte wei-

terhin zu historischen Wechselkursen ausgewiesen.

Guthaben bei Kreditinstituten werden zu dem am Bilanz-
stichtag geltenden Wechselkurs umgerechnet. Verluste
und Gewinne aus der Wahrungsumrechnung werden in der

Gewinn- und Verlustrechnung des Berichtsjahres erfasst.

Sonstige Vermodgenswerte und Verbindlichkeiten werden
einzeln zu dem niedrigeren bzw. hoheren Wert des histori-
schen Wechselkurses oder der zum Bilanzstichtag gelten-
den Wechselkurse bewertet. Unrealisierte Wechselkursver-
luste werden in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.
Realisierte Wechselkursgewinne und realisierte Wechsel-
kursverluste werden zum Zeitpunkt ihrer Realisierung in der

Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Bei einer wirtschaftlichen Verbindung zwischen einem Vermo-
genswert und einer Verbindlichkeit werden diese als Gesamt-
wert nach den vorstehend beschriebenen Methoden verbucht.
Dabei werden die unrealisierten Nettowechselkursverluste in
der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, und die unrealisier-

ten Nettowechselkursgewinne werden nicht ausgewiesen.

2.2.2. Griindungskosten

Die Griindungskosten beinhalten Ausgaben im Zusammen-

hang mit dem Bérsengang, Kapitalerhéhungen, der Ausgabe
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von Anleihen sowie Kosten in Verbindung mit revolvierenden
Kreditfazilitaten. Griindungskosten werden Uber einen Zeit-
raum von fuinf Jahren oder bis zum Falligkeitsdatum des zu-

grunde liegenden Darlehens linear abgeschrieben.

2.2.3. Finanzielle Vermdégenswerte

Anteile an verbundenen Unternehmen sowie Beteiligungen
an Unternehmen und Darlehen an solche Unternehmen so-
wie Wertpapiere des Anlagevermdgens und sonstige Dar-
lehen werden zum Kaufpreis bzw. Nennwert (Darlehen und

Anspriche) einschlielich Erwerbsnebenkosten bewertet.

Ist der Wert nach Ansicht des Verwaltungsrat dauerhaft ge-
mindert, werden die Werte der finanziellen Vermdgenswer-
te angepasst und zum Bilanzstichtag mit ihrem niedrigeren
Wert erfasst. Diese Wertberichtigungen werden riickgdngig
gemacht, wenn die Griinde fiir die Wertberichtigung nicht

mehr bestehen.

2.2.4. Forderungen

Forderungen werden zum Nennwert bewertet. Sie wer-
den Wertberichtigungen unterzogen, wenn nicht gesi-
chert ist, dass sie eingetrieben werden kénnen. Diese
Wertberichtigungen werden rickgangig gemacht, wenn

die Grinde fiur die Wertberichtigung nicht mehr bestehen.

2.2.5. Derivative Finanzinstrumente

Die Gesellschaft kann derivative Finanzinstrumente wie
Optionen, Swaps und Termingeschéafte einsetzen. Diese
derivativen Finanzinstrumente werden bei erstmaliger Er-

fassung zu Anschaffungskosten ausgewiesen.

Zu jedem Bilanzstichtag werden unrealisierte Verluste in
der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, wahrend Ge-

winne zum Zeitpunkt ihrer Realisierung erfasst werden.

Sofern flir einen Vermodgenswert oder eine Verbindlich-
keit, der/die nicht zum beizulegenden Zeitwert erfasst ist,
Absicherungsgeschéfte abgeschlossen werden (Hed-

ging), werden unrealisierte Gewinne oder Verluste erst
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erfasst wenn die Gewinne oder Verluste aus der besicherten Position erfasst werden.

2.2.6. Rechnungsabgrenzungsposten

Der Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet Aufwendungen, die zwar wahrend des Geschaftsjahres anfallen, aber

ein Folgejahr betreffen.

2.2.7. Riickstellungen

Rickstellungen werden gebildet, um ihrer Art nach klar definierten Schulden oder Verlusten Rechnung zu tragen, de-
ren Eintritt zwar wahrscheinlich oder sicher ist, deren Hohe oder Eintrittszeitpunkt am Bilanzstichtag jedoch unbe-
stimmt ist.

Rickstellungen kdnnen auch gebildet werden, um ihrer Art nach klar definierten Kosten aus dem Berichtsjahr oder ei-
nem vorangegangenen Geschéaftsjahr Rechnung zu tragen, deren Eintritt zwar wahrscheinlich oder sicher ist, deren
Hohe oder Eintrittszeitpunkt am Bilanzstichtag jedoch unbestimmt ist.

Fir Geschéaftsjahre, fur die noch keine Steuererklarung abgegeben wurde, schéatzt die Gesellschaft die zu zahlenden

Steuern und bildet unter der Position ,Steuerriickstellungen” Steuerriickstellungen in entsprechender Hohe. Die Vor-

auszahlungen werden unter ,Sonstige Forderungen® auf der Aktivseite der Bilanz erfasst.

2.2.8. Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten werden zum Riickzahlungsbetrag erfasst.

2.2.9. Nettoumsatz

Der Nettoumsatz umfasst die den verbundenen Unternehmen in Rechnung gestellten Verwaltungsgebihren, Dienst-

leistungen, Weiterberechnung von Geblihren sowie Ertréage aus Kreditblirgschaften.

2.2.10. Zinsertrage und Zinsaufwand

Zinsertrage und Zinsaufwand werden periodengerecht abgegrenzt.

2.2.11. Ertrage aus Beteiligungen

Dividendenertrage und Gewinne aus dem Verkauf von Anteilen an verbundenen Unternehmen werden erfasst, wenn die

Gesellschaft die entsprechenden Zahlungsmittel erhalt.

2.2.12. Wertberichtigungen

Wertberichtigungen werden unmittelbar gegen den entsprechenden Vermogenswert verrechnet.
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Ziffer 3 - Griundungskosten

Die Grindungskosten umfassen Griindungskosten, Kosten fiir Kapitalerhdhungen, Kosten im Zusammenhang mit dem Borsen-

gang und Kosten fiir die Ausgabe von Anleihen (im Wesentlichen fiir Underwriting, Gutachten, Rechts- und Wirtschaftsberatung).

Die Veranderungen im Jahr 2020 stellen sich wie folgt dar:

In EUR 2020

Bruttobuchwert — Eréffnungsbilanz 32.821.116

(Kumulierte Wertberichtigungen — Schlussbilanz) (43.584.785)
Nettobuchwert — Schlussbilanz 35.635.346
Nettobuchwert — Eréffnungsbilanz 19.991.122

(*) Die hinzugekommenen Griindungskosten setzen sich im Geschéaftsjahr 2020 aus den folgenden Elementen zusammen:

Betrag
Art und Datum der Griindungskosten In EUR
Aufwendungen fiir Kapitalerhéhung im April 2020 5.513.682

Kosten Uberbriickungsfazilitat im Dezember 2019 12.581.487

Die Veranderungen im Jahr 2019 stellen sich wie folgt dar:

In EUR 2019

Bruttobuchwert — Eréffnungsbilanz 18.310.668

(Kumulierte Wertberichtigungen — Schlussbilanz) (12.829.994)
Nettobuchwert — Schlussbilanz 19.991.122
Nettobuchwert — Eréffnungsbilanz 9.657.943
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Ziffer 4 - Finanzielle Vermogenswerte
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Zum Jahresende hielt die Gesellschaft die folgenden Anteile an verbundenen Unternehmen:

4.1 Anteile an verbundenen Unternehmen Anteil Anteil
2020 2019

Name der Gesellschaft Sitzland % %

Die Veranderungen im Jahr 2020 stellen sich wie folgt dar: Adest Grundstiicks GmbH Deutschland 93.90 94.00

In EUR 2020
Bruttobuchwert — Eréffnungsbilanz 1.831.035.575
ZugangelmBenchtSJahr(AnhangZ,ffer16516C) ....................................................................................................................................... 2105177270
(AbgangefurdasBenchtsjahr) ......................................................................................................................................................................... (5501961)
UbertragungenlmBenchtsjahr(/_\nhangZ,ffer16c)() .................................................................................................................................. 294499225
BrUttOb uchwe,t_scmussb, |anz ............................................................................................................................................................... 4 225210109
(Kumulierte Wertberichtigungen — Eréffnungsbilanz) -
(Zufuhrungen fiir das Berichtsjahr)" -
AuﬂosungenfurdasBenchtsjahr()68160930
UbertragungenImBerIChtSJahr”(68160930)
(Kumu"ertewertbe"cmlgungen_Scmussmlanz)
Nettobuchwert — Schlussbilanz 4.225.210.109
Nettobuchwert — Er6ffnungsbilanz 1.831.035.575

(*) Der Verwaltungsrat ging zum 31. Dezember 2020 und 31. Dezember 2019 davon aus, dass die Anteile an verbundenen Unternehmen keine dauerhaften Wertver-
luste erlitten haben. Fiir die in Wertpapiere des Anlagevermdgens umgegliederte Wertminderung wurde eine Wertaufholung verbucht, da der Wert der Beteiligung
ausweislich des Aktienkurses zum 31. Dezember 2020 gestiegen war und es keinen Bedarf mehr flir eine Wertminderung gab.

Die Veranderungen im Jahr 2019 stellen sich wie folgt dar:

In EUR 2019

Bruttobuchwert

Zugange im Berichtsjahr 1.777.346.320
(Abgéange fir das Berichtsjahr) (1.462.123.024)
Bruttobuchwe,t_scmussb“anz1831035575
(Kumu“erteWertbemhtlgungen_Eroﬁnungsmlanz)
(ZumhrungenfurdasBencmsjahr)“
AuﬂosungenfurdasBemhtsjahr
(KumuherteWertbe"cht,gungen_Sch|ussbl|anz)
Nettobuchwert — Schlussbilanz 1.831.035.575
Nettobuchwert — Er6ffnungsbilanz 1.515.812.279

(*) Der Verwaltungsrat ging zum 31. Dezember 2020 und 31. Dezember 2019 davon aus, dass die Anteile an verbundenen Unternehmen keine dauerhaften Wertver-
luste erlitten haben.
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Anteil Anteil Anteil Anteil
2020 2019 2020 2019

Name der Gesellschaft Sitzland % % Name der Gesellschaft Sitzland % %

Adler Properties GmbH Deutschland 100,00 100,00 Sipur Grundstlicks GmbH Deutschland 99,90 100,00

Consus Real Estate AG Deutschland 90,92 -

Im Geschéftsjahr 2020 erwarb die Gesellschaft wesentliche Anteile an der ADLER Real Estate AG (siehe Anhang Ziffer
16B) und an der Consus Real Estate AG (siehe Anhang Ziffer 16C) und verkaufte einige ihrer Anteile an deutschen ver-
bundenen Unternehmen an einen Minderheitsgesellschafter. Die genannten verbundenen Unternehmen sind Bestand-
teil des Konzernabschlusses, den die Gesellschaft in Ubereinstimmung mit den von der Europédischen Union iibernom-

menen IFRS erstellt hat.
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4.2 Darlehen an verbundene Unternehmen

Die Veranderungen im Jahr 2020 stellen sich wie folgt dar:

In EUR 2020

Bruttobuchwert — Eréffnungsbilanz -
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4.3 Wertpapiere des Anlagevermoégens

Die Veranderungen im Jahr 2020 stellen sich wie folgt dar:

In EUR 2020

Bruttobuchwert — Eréffnungsbilanz 254.319.356

(Kumulierte Wertberichtigungen — Schlussbilanz) -

Nettobuchwert — Schlussbilanz 115.894.274

Nettobuchwert — Eréffnungsbilanz -

(*) Der Verwaltungsrat ging zum 31. Dezember 2020 davon aus, dass die Darlehen an verbundene Unternehmen keine dauerhaften Wertverluste erlitten haben.

Im Berichtsjahr schloss die Gesellschaft Darlehensvertrage mit der ADLER Real Estate AG and der Consus Swiss
Finance AG ab. Zum 31. Dezember 2020 beliefen sich die Darlehen auf 18.712.806 EUR aus dem Vertrag mit der ADLER
Real Estate AG und 97.181.468 EUR aus dem Vertrag mit der Consus Swiss Finance AG.

Die Veranderungen im Jahr 2019 stellen sich wie folgt dar:

In EUR 2019

Bruttobuchwert — Eréffnungsbilanz 22105.430

(Kumulierte Wertberichtigungen — Schlussbilanz) -

Nettobuchwert — Schlussbilanz -

Nettobuchwert — Eréffnungsbilanz 22105.430

Im Jahr 2019 erhielt die Gesellschaft eine Gesamtriickzahlung von 22.527.861 EUR und verbuchte insgesamt angefal-
lene Zinsen in Hohe von 422.431 EUR in Verbindung mit dem Darlehensvertrag mit der Adler Treasury GmbH (ehemals
ADO Treasury GmbH).

Adler Group Geschaéftsbericht 2020

(Kumulierte Wertberichtigungen — Schlussbilanz) -

Nettobuchwert — Schlussbilanz 12.940.772

Nettobuchwert — Eréffnungsbilanz 186.158.426

(*) Der Verwaltungsrat ging zum 31. Dezember 2020 davon aus, dass die Wertpapiere des Anlagevermégens keine dauerhaften Wertverluste erlitten haben.
(**) Ubertragung von Consus aus Wertpapiere des Anlagevermégens in Anteile an verbundenen Unternehmen.

Die Veranderungen im Jahr 2019 stellen sich wie folgt dar:

In EUR 2019

Bruttobuchwert — Eréffnungsbilanz -

(Kumulierte Wertberichtigungen — Schlussbilanz) (68.160.930)

Nettobuchwert — Schlussbilanz 186.158.426

Nettobuchwert — Er6ffnungsbilanz -

(*) Zum 31. Dezember 2019 ging der Verwaltungsrat davon aus, dass der Wert der Wertpapiere des Anlagevermégens aufgrund der fallenden Aktienkurse gemindert
war. Der Wert wurde auf Basis der Aktienkurse zum 31. Dezember 2019 angepasst.

Zum Jahresende hielt die Gesellschaft die folgenden Wertpapiere des Anlagevermdégens:

Anteil Anteil
2020 2019
Name der Gesellschaft Sitzland % %
Consus Real Estate AG Deutschland - 18,62
WESTGRUND AG Deutschland 1,37 -
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4.4 Sonstige Darlehen

Die Veranderungen im Jahr 2020 stellen sich wie folgt dar:

In EUR 2020
Bruttobuchwert — Eréffnungsbilanz -
ZugangelmBenChtSJahr43542242
(Abgéange fiir das Berichtsjahr) -
Bruttobuchwert_Smmssb”anz43542242
(Kumu“erteWertbemhtlgungen_Eroﬁnungsmlanz)_
(ZugangeImBenChtSJahr)”_
AuﬂosungenfurdasBerIChtSJahr»
(Kumu“erteWertberlcht,gungen_Scmussb”anz)_
Nettobuchwert — Schlussbilanz 43.542.242
Nettobuchwert — Er6ffnungsbilanz -

(*) Der Verwaltungsrat ging zum 31. Dezember 2020 davon aus, dass die sonstigen Darlehen keine dauerhaften Wertverluste erlitten haben.

Am 6. Februar 2020 schloss die Gesellschaft einen Darlehensvertrag mit der Taurecon Invest IX GmbH ab. Im Rahmen

dieses Vertrages gewahrte die Gesellschaft ein Darlehen von 43.542.242 EUR zu einem jahrlichen Zinssatz von 3.00 %.

Ziffer 5 - Forderungen

5.1 Forderungen gegen verbundene Unternehmen

In EUR 2020 2019

davon innerhalb 1 Jahres féllig und zahlbar

Verwaltungsgebihren von verbundenen Unternehmen 3.236.506 1.234.642
Sonstige nahestehende Unternehmen und Personen 93.377.950 773787
Gesamt 96.614.456 2.008.429

Der Posten sonstige nahestehende Unternehmen und Personen setzt sich in erster Linie aus einem Betrag von insge-
samt 50.000.000 EUR zusammen, der der Consus Projekt Development GmbH gewahrt wurde, sowie einem Betrag

von 40.000.844 EUR, den die Adler Treasury GmbH schuldet.

5.2 Sonstige Forderungen

In EUR 2020 2019

davon innerhalb 1 Jahres féllig und zahlbar

Umsatzsteuerforderungen 5.539.439 732.381
Steuervorauszamungen ........................................................................................................................................................... 99494125570
Ubrige Forderungen 12.168.955

Gesamt 17.807.888 857.951
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Sonstige Forderungen bestehen im Wesentlichen aus einem Betrag in Hohe von 10.991.525 EUR gegeniiber Minder-

heitsgesellschaftern von verbundenen Unternehmen.

Ziffer 6 - Rechnungsabgrenzungsposten

Der Rechnungsabgrenzungsposten besteht im Wesentlichen aus einem Betrag von 10.159.495 EUR (2019: 911.740 EUR),

der sich aus der Diskontierung der Unternehmensanleihen (netto) ergibt (siehe Anhang Ziffer 9.1).

Ziffer 7 - Kapital
71 Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital belduft sich auf 145.713 EUR und ist unterteilt in 117.510.233 dematerialisierte Aktien ohne

Nennwert, von denen alle voll eingezahlt sind.
Das genehmigte und noch nicht ausgegebene Kapital der Gesellschaft belduft sich auf 1.000.000 EUR ohne Nennwert.

Die Veranderungen tber das Jahr stellen sich wie folgt dar:

In EUR 2020 2019
Gezeichnetes Kapital — Er6ffnungsbilanz 54.801 54722
Erhéhung durch Bildung von Riicklagen - 79
Zeichnungen im Geschéftsjahr 90.912 -
Gezeichnetes Kapital — Schlussbilanz 145.713 54.801

Die Veranderungen lUber das Jahr beziehen sich auf die nachfolgenden Transaktionen:
(1) 9. April 2020: Erhéhung um EUR 34,287 (Ausgabe von 27.651.006 neuen dematerialisierten Aktien ohne Nennwert)
mit einem Emissionsagio von EUR 601.098.583 im Wege einer Sacheinlage von 66.404.915 Aktien der ADLER Real

Estate AG;

(2) 13. Mai 2020: Erhéhung um EUR 217 (Ausgabe von 174.833 neuen dematerialisierten Aktien ohne Nennwert) mit
einem Emissionsagio von EUR 4.811.470,49 im Wege einer Sacheinlage von 419.868 Aktien der ADLER Real Estate AG;

(3) 2. Juli 2020: Erhéhung um EUR 2.413 (Ausgabe von 1.946.093 neuen dematerialisierten Aktien ohne Nennwert) mit
einem Emissionsagio von EUR 46.119.991im Wege einer Sacheinlage von 8.142.649 Aktien der Consus Real Estate AG;

(4) 21. Juli 2020: Erhéhung um EUR 38.216 (Ausgabe von 30.819.391 neuen dematerialisierten Aktien ohne Nennwert)

mit einem Emissionsagio von EUR 457.299.808 im Wege einer Bareinlage;
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(5) 14. Dezember 2020: Erhohung um EUR 10.440 (Ausgabe von 8.419.087 neuen dematerialisierten Aktien ohne Nenn-
wert) mit einem Emissionsagio von EUR 207.798.690 im Wege einer Sacheinlage von 30.952.535 Aktien der Consus

Real Estate AG;

(6) 15. Dezember 2020: Erhéhung um EUR 5.338 (Ausgabe von 4.305.216 neuen dematerialisierten Aktien ohne Nenn-
wert) mit einem Emissionsagio von EUR 135.487.227 im Wege einer Sacheinlage von 15.828.000 Aktien der Consus

Real Estate AG;

7.2 Emissionsagio

Die Veranderungen tber das Jahr stellen sich wie folgt dar:

In EUR 2020 2019
Emissionsagio — Eréffnungsbilanz 844.345.307 844.345.307
Verénderungen lber das Jahr 1.452.615.770 -
Emissionsagio — Schlussbilanz 2.296.961.077 844.345.307

(*) Die Verénderungen liber das Jahr 2020 werden in Anhang Ziffer 7.1 erlautert.

7.3 Gesetzliche Riicklage
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Ziffer 8 - Ruickstellungen

8.1 Steuerriickstellungen

Steuerrlickstellungen werden in Hohe der von der Gesellschaft geschatzten Steuerverbindlichkeiten fir Geschafts-
jahre gebildet, fur die die Gesellschaft noch keine endgiiltigen Steuerbescheide erhalten hat. Die Vorauszahlungen
werden unter ,Sonstige Forderungen® auf der Aktivseite der Bilanz erfasst.

8.2 Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Rickstellungen stellen sich wie folgt dar:

Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember

In EUR 2020 2019
Riickstellung fiir KPMG-Rechnungsprifung 1.072175 347591
RUCkSte”ung fu r -|- r ansa k t, o nSk o Ste n .......................................................................................................................................... 5 541 ................ 113 57 5 7 3 .
Riickstellung fiir Kosten der Kapitalerhéhung 34.249 34.249
Ruckstellung fiir Kosten der Anleiheemission 787.514 30145
Gesamt 1.899.480 11.769.558

Ziffer 9 - Verbindlichkeiten

Die Gesellschaft ist verpflichtet mindestens 5% des jahrlichen Nettogewinns nach Abzug mdéglicher Verlustvortrage in
eine gesetzliche Riicklage einzustellen, bis diese Riicklage 10 % des gezeichneten Kapitals entspricht. Diese Riicklage
darf wahrend des Bestehens der Gesellschaft nicht aufgeldst werden. Die Einstellung in die gesetzliche Riicklage wird

nach Zustimmung durch die Hauptversammlung vorgenommen.

7.4 Veranderung der Riicklagen und der Gewinn- und Verlustposten liber das Jahr

Die Falligkeiten der im Posten Verbindlichkeiten ausgewiesenen Betrdage gliedern sich wie folgt auf:

Die Veranderungen uber das Jahr stellen sich wie folgt dar:

Innerhalb 1-5 Nach mehr als 2020 2019
In EUR 1 Jahres Jahre 5 Jahren Gesamt Gesamt
9.1 Obligationsanleihen — Darlehensbetrag - 965.000.000 400.000.000 1.365.000.000 565.000.000
Obligationsanleihen — angefallene Zinsen 9.669.955 - - 9.669.955 2.821.054
9.2 Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 5.453.731 420.786.979 - 426.240.710 12.722
Verblnc':lllchkelten aus Lieferungen 4.678.484 ) ) 4.678.484 15.095.389
und Leistungen
9.3 Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen 108.896.160 . i 108.896.160 413.874.906
Unternehmen
9.4 VerF)lndhf:hkelten aus Steuern und 5.685.548 ) ) 5.685.548 869939
Sozialbeitragen
9.5Sonstige Verbindlichkeiten 1692175 - - 1.692.175 6.207.319
Gesamt 136.076.053 1.385.786.979 400.000.000 1.921.863.032 1.003.881.328

9.1 Obligationsanleihen

Gewinn/Verlust

Gesetzliche  Sonstige Riick- Gewinnvortrag/ im Geschéfts-

In EUR Riicklage lagen Verlustvortrag jahr

Zu Beginn des Jahres 5.472 437.488 32.895.472 391.874.636
Veranderungenuberdas_,ahr .............................................................................................................................................................................................
Verwendungdesvorjahresergebmsses391874636(391874636)
Emsteuung|nd|egesetz||cheRuck|age8(8)
ZufuhrungzumGrundkap|ta|

Dividendenausschittung - - - -

Jahresergebnis - - - 9.272.390

Zum Ende des Jahres 5.480 437.488 424.770100 9.272.390
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Am 20. Juli 2017 platzierte die Gesellschaft eine unbesicherte, fest verzinste Unternehmensanleihe mit einem Gesamt-
nennbetrag von 400 Millionen EUR bei institutionellen Investoren. Die Anleihen sind mit einem Zinssatz von 1,5% p.a.
ausgestattet und werden am 26. Juli 2024 fallig. Der Bruttoerlds aus der Transaktion belduft sich auf 398,6 Millionen

EUR mit einem Zeichnungspreis von 99,651%. Die Diskontierung wird in den Aktiva der Bilanz unter ,Rechnungsab-
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grenzungsposten® ausgewiesen (siehe Anhang Ziffer 6) und linear lber die Laufzeit der Anleihe abgeschrieben. Der

Nettoerlos der Anleihen wurde hauptsachlich zur Finanzierung zukiinftiger Akquisitionen verwendet.

Am 16. November 2018 platzierte die Gesellschaft eine unbesicherte vorrangige Wandelanleihe mit einem Gesamtnenn-
betrag von 165 Millionen EUR, die in neue bzw. bestehende Stammaktien der Gesellschaft wandelbar sind. Der Kupon
belduft sich auf 1,25% p.a. und ist halbjahrlich nachtraglich zahlbar. Infolge der Herabstufung des Unternehmensratings
erhohte sich der Zins ab dem 23. November 2020 auf 2,00 %. Die Laufzeit der Anleihen endet am 23. November 2023.
Die Gesellschaft verwendete den Nettoerlos zur Riickzahlung bestehender kurzfristiger Verbindlichkeiten, zur Verlange-

rung des Falligkeitsprofils der Verbindlichkeiten der Gesellschaft sowie zur Starkung ihrer Liquiditatsposition.

Am 5. August 2020 platzierte die Gesellschaft unbesicherte, fest verzinste Unternehmensanleihen im Gesamtnenn-
betrag von 400 Millionen EUR bei institutionellen Investoren. Die Anleihen sind mit einem Zinssatz von 3,25% p.a. aus-
gestattet und werden am 5. August 2025 fallig. Der Bruttoerlds aus der Transaktion belduft sich auf 395,484 Millionen
EUR mit einem Zeichnungspreis von 98,871%. Die Diskontierung wird in den Aktiva der Bilanz unter ,Rechnungsab-
grenzungsposten® ausgewiesen (siehe Anhang Ziffer 6) und linear Uber die Laufzeit der Anleihe abgeschrieben. Der

Nettoerlos der Anleihen wurde hauptsachlich zur Refinanzierung bestehender Verbindlichkeiten verwendet.

Am 13. November 2020 platzierte die Gesellschaft eine unbesicherte, fest verzinste Unternehmensanleihe mit einem Ge-
samtnennbetrag von 400 Millionen EUR bei institutionellen Investoren. Die Anleihen sind mit einem Zinssatz von 2,75% p.a.
ausgestattet und werden am 13. November 2026 fallig. Der Bruttoerlds aus der Transaktion belduft sich auf 394,584 Millio-
nen EUR mit einem Zeichnungspreis von 98,646 %. Die Diskontierung wird in den Aktiva der Bilanz unter ,Rechnungsab-
grenzungsposten“ ausgewiesen (siehe Anhang Ziffer 6) und linear liber die Laufzeit der Anleihe abgeschrieben. Der Netto-

erlds der Anleihen wurde hauptséachlich zur Refinanzierung bestehender Verbindlichkeiten verwendet.

Die Gesellschaft verpflichtet sich, nach dem Ausgabetag der Anleihe keine Finanzschulden zu Gibernehmen und auch
daflir zu sorgen, dass ihre Tochtergesellschaften nach dem Ausgabetag der Anleihe keine Finanzschulden eingehen
(mit Ausnahme der Refinanzierung bestehender Finanzschulden), wenn unmittelbar nach Wirksamwerden des Eintre-
tens dieser zusatzlichen Finanzschulden (unter Berlicksichtigung der Verwendung des Nettoerldses aus diesem Ein-
treten) die folgenden Voraussetzungen nicht erfiillt sind: (i) Loan-to-Value Ratio (LTV) < 60 %; (ii) Secured Loan-to-Value

Ratio < 45 %, (iii) Unencumbered Asset Ratio > 125 % und (iv) Interest Coverage Ratio (ICR) > 1,8.

Zum 31. Dezember 2020 wird die Gesellschaft allen Anforderungen der Covenants vollsténdig gerecht.

9.2 Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Am 9. Méarz 2018 unterzeichnete die Gesellschaft eine revolvierende Kreditfazilitat in Hohe von 200 Millionen EUR mit einer Lauf-
zeit von zwei Jahren und zwei Verlangerungsoptionen von jeweils einem Jahr. Die damit verbundenen Vorauszahlungen wurden
in der Bilanz unter Griindungskosten erfasst und werden Uber vier Jahre abgeschrieben. Im Geschéftsjahr 2020 hat die Gesell-
schaft einen Betrag von 175 Millionen EUR aus der revolvierenden Kreditfazilitat in Anspruch genommen und einen Betrag in HOhe

von 125 Millionen EUR zuriickgezahlt. Zum 31. Dezember 2020 belief sich der ausstehende Betrag auf 50 Millionen EUR.

Am 15. Dezember 2019 hatte die Gesellschaft eine Uberbriickungsfazilitdt in Hohe von 885,470 Millionen EUR mit einer

Laufzeit von einem Jahr und drei Monaten und vier Verlangerungsoptionen um jeweils sechs Monate unterzeichnet.
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Die damit verbundenen Vorauszahlungen wurden in der Bilanz unter Griindungskosten erfasst und iiber 13 Monate ab-
geschrieben. Im Geschéaftsjahr 2020 hat die Gesellschaft einen Betrag von 885,470 Millionen EUR aus der Uberbrii-
ckungsfazilitat in Anspruch genommen und einen Betrag in Hohe von 514,683 Millionen EUR zurlickgezahlt. Zum 31.
Dezember 2020 belief sich der ausstehende Betrag auf 370,787 Millionen EUR.

Am 30. September 2020 unterzeichnete die Gesellschaft zwei revolvierende Kreditfazilitdten in Hohe von jeweils 50
Millionen EUR und einer Laufzeit von zwei Jahren und zwei Verlangerungsoptionen von jeweils einem Jahr. Die damit
verbundenen Vorauszahlungen wurden in der Bilanz unter Griindungskosten erfasst und werden Uber vier Jahre ab-

geschrieben. Zum 31. Dezember 2020 waren die Kreditfazilitaten nicht in Anspruch genommen.

Am 15. Dezember 2020 unterzeichnete die Gesellschaft eine Schuldscheinvereinbarung tber 5 Millionen EUR mit einer

Laufzeit bis zum 31. Januar 2021. Zum 31. Dezember 2020 belief sich der ausstehende Betrag auf 5 Millionen EUR.

9.3 Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember

2020 2019
In EUR In EUR Zinssatz Fallig am
ADO FC Management Unlimited Company - 138.908.731 0% 23/07/2025-15/12/2026
Sonstige nahestehende Unternehmen und Personen 108.896.160 274.966.175 0% Current balance
Gesamt 108.896.160 413.874.906

Der Posten Sonstige nahestehende Unternehmen und Personen besteht in erster Linie aus einem Betrag von
106.694.917 EUR zugunsten der ADO Lux Finance S.a r.l. Das von ADO FC Management Unlimited Company erhaltene

Darlehen wurde im Geschéaftsjahr 2020 zuriickgezahlt.

9.4 Verbindlichkeiten aus Steuern und Sozialbeitragen

Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember

In EUR 2020 2019

davon innerhalb 1 Jahres féllig und zahlbar

Steuern auf Verwaltungsratshonorare 13.613 3140

Gesamt 5.685.548 869.939

9.5 Sonstige Verbindlichkeiten

Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember

In EUR 2020 2019

davon innerhalb 1 Jahres féllig und zahlbar

An Mitarbeiter zu zahlende Betrage 1.036.105 2.979.609
AndleADOGrouthdZuzah|endeBetrage ..................... 63241
SonstlgeVerbdeIChkelten .................................................................................................................................................... 6 56070 ................. 3164469
Gesamt 1.692.175 6.207.319
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Ziffer 10 - Sonstige externe Aufwendungen

Die sonstigen externen Aufwendungen stellen sich wie folgt dar:

Fur das Geschéftsjahr bis zum 31. Dez.

In EUR 2020 2019

Externe Beratungsdienstleistungen 19.992.569 4.476.082

Sonstige Gebuhren 1.018.875 70.725

Gesamt 20.043.651 18.137.087

Ziffer 11 - Vergutung des Abschlusspriifers

KPMG Luxembourg Société coopérative und sonstige Mitgliedsgesellschaften des KPMG-Netzwerks stellten der Ge-

sellschaft und ihren Tochterunternehmen im Laufe des Jahres die folgenden Betrége (netto) in Rechnung:

Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dez.

In EUR 2020 2019
Prifungshonorare 1.697114

Steuerberatungsleistungen 224.869

d avon KPM GLuxembour g Soc'ete coo peratlve ................................................................................................................. 1 627 5 ...................................
.é OnstlgenIChtprufunngez Og e ne Lelst ungen() ................................................................................................................ 2648 68 7 ...................................
davonKPMGLuxembourg SOC'etecooperatNe .............................................................................................................. 857087

(*) EinschlieBlich Leistungen in Verbindung mit der Ausgabe von Aktien und Anleihen.

Ziffer 12 - Personal

Zum 31. Dezember 2020 beschéftigt die Gesellschaft zwei Mitarbeiter in Vollzeit (2019: vier) und (seit Oktober 2017)
einen Mitarbeiter in Teilzeit (zu 3/10); der Jahresdurchschnitt betragt zwei Mitarbeiter (2019: vier).
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Ziffer 13 - Vergutung der Mitglieder der Geschaftsleitung und Auf-
sichtsgremien

Die den Mitgliedern der Aufsichtsgremien in dieser Eigenschaft fir das Geschaftsjahr gewahrten Verglitungen stellen

sich wie folgt dar:

Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dez.

In EUR 2020 2019
Vergiitung der Mitglieder des Verwaltungsrats 956.545 785.290
Einmalige Abfindung - 1.261.475
Gesamt 956.545 2.046.765

Die Vergltung fiur die Mitglieder der Geschéftsfihrung (Co-CEOs und CLO im Jahr 2020 und CEO, CFO und COO im

Jahr 2019) setzt sich wie folgt zusammen:

Fir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dez.

In EUR 2020 2019
Festgehalt 616.444 401.656
KurzfnstlgeBarpramle ............................................................................................................................................................. 627158329289
Langfnst,gepramle572743
Emma“geAbfmdung2800388
Sonstige Leistungen 66.494 -
Beratungshonorare 14.000 -
Gesamt 1.324.096 4104.076

Ziffer 14 - Transaktionen mit nahestehenden Unternehmen und Personen

Abgesehen von den an anderer Stelle im Jahresabschluss offengelegten Geschaften tatigte die Gesellschaft im Verlauf

des Jahres keine weiteren wesentlichen Transaktionen mit nahestehenden Unternehmen und Personen.

Ziffer 15 - Aufierbilanzielle Verpflichtungen
Im Rahmen der von der Gesellschaft unterzeichneten Vereinbarungen tber die revolvierenden Kreditfazilitaten (siehe
Anhang Ziffer 3) und die Ausgabe der Unternehmensanleihe und der Wandelanleihe (siehe Anhang Ziffer 9.1) ist die

Gesellschaft an eine Negativklausel gebunden.

Die Gesellschaft gab fiir einige der deutschen Tochtergesellschaften ,,Patronatserklarungen® ab, um die llliquiditat be-

ziehungsweise eine Uberschuldung dieser Gesellschaften zu vermeiden.
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Ziffer 16 - Wesentliche Ereignisse in der Berichtsperiode und
Nachtragsbericht

A. Am 30. Januar 2020 erklarte die Weltgesundheitsbehérde (WHO) den Ausbruch des Coronavirus zu einer gesund-
heitlichen Notlage von internationaler Tragweite. Seit dem 11. Marz 2020 stuft die WHO die Ausbreitung des Corona-

virus als Pandemie ein.

Am 25. Marz 2020 verabschiedete die Bundesregierung ein Maknahmenpaket zur Abmilderung der Folgen des Coro-
navirus, das auch Miet- und Leasingvertrage betraf. Wegen Mietschulden aus dem Zeitraum zwischen dem 1. April 2020
und dem 30. Juni 2020 durften Vermieter das Mietverhéltnis nicht kiindigen, sofern die Mietschulden auf den Auswir-
kungen der Pandemie beruhten und der Mieter dies glaubhaft darlegen konnte. Die Ubergangsregelung der Bundes-

regierung lief zum 1. Juli 2020 aus.

Die Adler Group uberprift laufend die Auswirkungen der Coronakrise auf ihr Geschaft. Die Gesellschaft erwartet keine
wesentlichen Auswirkungen der Krise auf die Mietertrage. Die Mieten in Deutschland steigen noch immer an, und auch
die Nachfrage nach Wohnraum wachst. Daher ist das Risiko des Verlusts von Mietern und des hohen Vermietungs-
stands durch eine Veranderung der allgemeinen Bedingungen auf den Wohnimmobilienmarkten gering. Auch verfiligt
die Gesellschaft Uiber ausreichende Finanzierungsquellen, um den weiteren Betrieb sicherzustellen, sollte die Gesell-

schaft mit der Aussetzung von Mietzahlungen konfrontiert werden.

B. Am 15. Dezember 2019 beschloss die Gesellschaft, den Aktionaren der ADLER Real Estate AG (,ADLER") ein frei-
williges &ffentliches Ubernahmeangebot in der Form eines Umtauschangebots (,Umtauschangebot®) zu unterbreiten.
Fir jede angebotene ADLER-Aktie bot die Adler Group 0,4164 neue Aktien der Adler Group als Gegenleistung. Die
angebotenen Aktien der Adler Group wurden am 31. Marz 2020 uber eine Kapitalerhohung geschaffen, indem das ge-
nehmigte Kapital der Adler Group gemaf § 5 ihrer Satzung (auf Grundlage eines Beschlusses des Verwaltungsrats der
Adler Group) ausgelibt wurde. Die Frist fir das Umtauschangebot lief am 25. Marz 2020 mit einer Annahmerate von
91,93 % aus. Die neu ausgegebenen Aktien der Adler Group sind seit dem 9. April 2020 an der Frankfurter Wertpapier-
borse notiert. Am 9. April 2020 trat die Bestellung von Maximilian Rienecker, Co-CEO von ADLER, zum Co-CEO der
Adler Group durch den Verwaltungsrat in Kraft.

Das Closing des Umtauschangebots I&ste Kontrollwechselrechte aus, unter anderem in Bezug auf ein Uberbriickungsdar-
lehen in Hohe von 885 Millionen EUR der ADLER sowie sonstige Finanzierungen der ADLER bzw. ihren Tochtergesell-
schaften. Am 9. April 2020 refinanzierte die Adler Group das Uberbriickungsdarlehen der ADLER in H6he von 885 Millio-
nen EUR mit einem Uberbriickungsdarlehen in H6he von 885 Millionen EUR aus der Uberbriickungskreditlinie in Héhe
von 3.463 Millionen EUR, die J.P. Morgan Securities Plc, J.P. Morgan AG und J.P. Morgan Europe Limited der Adler Group
urspringlich am 15. Dezember 2019 in der jeweils geltenden Hohe gewahrten. Die Uberwiegende Mehrheit der anderen
Glaubiger von Finanzierungen mit Kontrollwechselrechten verzichteten auf ihre Kontrollwechselrechte. Daher hat die
Adler Group noch keine weiteren Darlehen im Rahmen der Uberbriickungskreditlinie in Anspruch genommen. Die nomi-

nale Obergrenze der Uberbriickungskreditlinie wurde zum 31. Dezember 2020 auf 885 Millionen EUR gesenkt.

Am 28. April 2020 beschloss der Verwaltungsrat, zwischen der Gesellschaft (als beherrschendem Unternehmen) und

der ADLER (als dem beherrschten Unternehmen) zur weiteren Umsetzung der Integration der beiden Unternehmen den
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Abschluss eines Beherrschungsvertrags gemafk § 291 ff. Aktiengesetz (AktG) einzuleiten. Dies beinhaltet unter ande-
rem die Ernennung eines Gutachters zur Durchfiihrung der erforderlichen Unternehmensbewertung nach IDW S1. Dar-
Uber hinaus unterliegt der Abschluss des Beherrschungsvertrags noch weiteren Voraussetzungen, wie beispielsweise

der Zustimmung der Hauptversammlung von ADLER.

Am 13. Mai 2020 erhohte die Gesellschaft durch Beschluss einer ordnungsgemaf befugten Vertretung des Verwal-
tungsrats das gezeichnete Kapital der Gesellschaft im Rahmen des genehmigten Kapitals und gab insgesamt 174.833
neue dematerialisierte Stammaktien ohne Nennwert gegen Sacheinlage von ADLER-Aktien im gleichen Verhaltnis
(0,4164) aus, um einem ADLER-Aktionar entgegenzukommen, der aufgrund eines technischen Fehlers bei seiner De-

potbank nicht am Umtauschangebot teilnehmen konnte.

Zum 31. Dezember 2020 halt die Adler Group 93,89 % der ausgegebenen ADLER-Aktien.

C. Die Gesellschaft hat am 15. Dezember 2019 zudem eine Vereinbarung mit mehreren Aktiondren der Consus Real
Estate AG (,Consus®) Uber den Erwerb von 22,18 % der ausgegebenen Aktien abgeschlossen. Darliber hinaus verein-
barte die Gesellschaft eine Kaufoptionsvereinbarung tiber den Erwerb von weiteren 50,97 % an Consus mit dem Haupt-
aktionar von Consus. SchlieBlich hat sich die Gesellschaft dazu verpflichtet, im Falle der Ausiibung der Kaufoption auch
ein freiwilliges 6ffentliches Ubernahmeangebot fiir die verbleibenden Aktien der Consus zu unterbreiten. Zum 31. De-
zember 2019 hat die Gesellschaft 18,62 % der Aktien an Consus erworben. Die verbleibenden 3,56 % der Consus-Ak-
tien wurden im Januar 2020 erworben. Daher wurde die Beteiligung zum 31. Dezember 2019 als finanzieller Vermoé-

genswert klassifiziert.

Am 17. Juni 2020 erhohte Consus sein gezeichnetes Kapital um 24.750.000 EUR auf 161.331.507 EUR. Die Kapitalerho-
hung erfolgte durch die Ausgabe von insgesamt 24.750.000 Inhaberaktien mit einem anteiligen Betrag am gezeichne-
ten Kapital von 1,00 EUR je Aktie.

Am 29. Juni 2020 entschloss sich der Verwaltungsrat der Gesellschaft, die Kaufoption auszuliben, um die Beherr-
schung lber Consus zu erlangen. Die Kaufoption wurde in mehreren Tranchen abgewickelt und beinhaltet die Uber-
tragung von bestehenden Aktien sowie die Ausgabe neuer Aktien an der Adler Group, jeweils zugunsten des Consus-
GroRaktionars. Die Abwicklung der Kaufoption erfolgte unter dem Vorbehalt einer erfolgreichen Bezugsrechtsemission
(450 Millionen EUR), welche die Gesellschaft am 2. Juli 2020 angekiindigte und die noch durch die Behorden zugelas-

sen werden musste.

Um den Umfang der Bezugsrechtsemission auf 450 Millionen EUR zu begrenzen, entschied der Verwaltungsrat, der
Hauptversammlung der Adler Group die Aussetzung séamtlicher Dividendenausschtittungen fiir das Geschéaftsjahr 2019

zu empfehlen.

Mit der Ausiibung zum 2. Juli 2020 wurde die Kaufoption erfolgreich abgewickelt und die Adler Group hat die Beherr-
schung Uber Consus erlangt. Im Rahmen der Abwicklung der Kaufoption gab die Adler Group 1.946.093 neue Aktien
aus und ubertrug 14.692.889 bestehende Aktien (eigene Aktien), die zuvor von ADLER gehalten wurden, an den Haupt-
aktionar von Consus, Aggregate Holdings S.A. (,Aggregate®), im Austausch gegen 69.619.173 Consus-Aktien. Somit
hielt Aggregate ca. 22,5 % an der Adler Group und die Adler Group ca. 61,93 % an Consus.
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Am 21. Juli 2020 schloss die Adler Group die am 2. Juli 2020 lancierte Bezugsrechtsemission in Héhe von 450 Millio-
nen EUR erfolgreich ab. Die Giberwiegende Mehrheit der Zeichnungsrechte (rund 98 %) wurde ausgelibt. Die verblei-
benden Aktien in H6he von weniger als 0,8 Millionen wurden in einer Privatplatzierung nicht bezogener Aktien (Rump
Placement) angeboten. Nach der Kapitalerhohung hat die Gesellschaft 104.785.930 Aktien im Umlauf. Der Bruttoerlos

aus der Bezugsrechtsemission belauft sich auf 457 Millionen EUR.

Nach Abwicklung der Kaufoption plante die Adler Group urspriinglich, allen Consus-Aktionéaren ein freiwilliges offent-
liches Ubernahmeangebot iiber den Erwerb ihrer Consus-Aktien in der Form eines Umtauschangebots (,Erwerbsange-
bot“) zu unterbreiten. Im Dezember 2020 erhéhte der Konzern seine Mehrheitsbeteiligung an Consus von 61.93 % auf
90.92 %, indem er im Rahmen einer Kapitalerhohung gegen Sacheinlage mit mehreren Aktiondren von Consus Aktien-
kaufvertrage abschloss. Der Konzern erwarb weitere 46.780.535 Consus-Aktien im Tausch gegen 12.724.303 neue
Aktien der Adler Group. Die Ausgabe der neuen Aktien der Adler Group erfolgte zu einem Umtauschverhaltnis von
0,272 neue Aktien der Adler Group fiir jede Consus-Aktie. Vor diesem Hintergrund hat sich der Konzern gegen das
geplante 6ffentliche Ubernahmeangebot in Form eines Tauschangebots an alle Aktiondre von Consus entschieden.
Der Verwaltungsrat beabsichtigt, ein Verfahren zum moglichen Abschluss eines Beherrschungsvertrags zwischen der
Adler Group als beherrschendem Unternehmen und Consus als beherrschtem Unternehmen (,Beherrschungsvertrag®)
in die Wege zu leiten, um die Eingliederung von Consus in den Konzern zu unterstiitzen. Mit Erlangung der Beherr-

schung tiber Consus wurde die Beteiligung in Anteile an verbundenen Unternehmen umgegliedert.

D. Am 25. Méarz 2020 hat die Gesellschaft beschlossen, den Aktiondren der WESTGRUND Aktiengesellschaft (,Ziel-
gesellschaft®) ein freiwilliges 6ffentliches Ubernahmeangebot (,Ubernahmeangebot*) fiir den Kauf aller Inhaberaktien
an der Zielgesellschaft zu unterbreiten, wobei jede Aktie einen Anteil am Grundkapital der Zielgesellschaft von 1,00
EUR repréasentiert (die ,WESTGRUND-Aktien“). Die Gegenleistung erfolgt in bar und entspricht mindestens dem an-
hand einer Bewertung der Zielgesellschaft ermittelten Wert des Unternehmens je WESTGRUND-Aktie (8 31 Abs. 1, 2
und 7 Wertpapieriibernahmegesetz (WpUG) in Verbindung mit § 5 Abs. 4 der WpUG-Angebotsverordnung).

Zudem beschloss die Adler Group am 17. April 2020, zusammen mit dem Ubernahmeangebot auch ein Abfindungsan-
gebot zu unterbreiten, das erforderlich ist, um die Boérsenzulassung der WESTGRUND-Aktien am regulierten Markt der
Borse Diisseldorf einzustellen (8 39 Abs. 2 und 3 Bérsengesetz (BorsG)) (,Delisting-Erwerbsangebot” und zusammen

mit dem Ubernahmeangebot ,Ubernahme- und Delisting-Erwerbsangebot®).

Am 6. Mai 2020 verbffentlichte die Adler Group das Ubernahme- und Delisting-Erwerbsangebot und bot an, alle WEST-
GRUND-Aktien gegen Zahlung einer Gegenleistung von 11,74 EUR in bar je WESTGRUND-Aktie zu ibernehmen. Dies
entspricht dem anhand einer Bewertung der Zielgesellschaft ermittelten Wert des Unternehmens zum 16. April 2020 (8
39 Abs. 3 Satz 4 B6rsG in Verbindung mit § 31 Abs. 1, 2 und 7 WpUG und § 5 WpUG-AngebVO).

Nach Ablauf der weiteren Annahmefrist zum 22. Juni 2020 wurde das Ubernahme- und Delisting-Erwerbsangebot fiir
insgesamt 1.084.631 WESTGRUND-Aktien angenommen, was rund 1,37 % des gezeichneten Kapitals und der ausgege-

benen Stimmrechte von WESTGRUND entspricht. Die Beteiligung ist als finanzieller Vermdgenswert klassifiziert.

E. Unter Bezugnahme auf Anhang Ziffer 10 des Geschéftsberichts reduzierte die Gesellschaft bestimmte Gebiihren aus

dem Verkauf von Aktien an bestimmten Tochtergesellschaften um 7,2 Millionen EUR.
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F. Am 29. Juli 2020 platzierte die Adler Group erfolgreich eine unbesicherte vorrangige festverzinsliche Anleihe liber
400 Millionen EUR mit einer Laufzeit von 5 Jahren und einem festen Kupon von 3,25 %. Die Anleihe wurde europaweit
bei institutionellen Investoren platziert, und das Orderbuch war erfolgreich Uberzeichnet. Die Erlose aus der Anleihe
dienten der Riickzahlung bestehender kurzfristiger Verbindlichkeiten und verlangerten damit zusatzlich die durch-
schnittliche Schuldenfalligkeit der Adler Group. Standard & Poor’s (S&P) bewertet die Anleihe in ihrem Global Bond
Rating mit BB+.

G. Am 29. September 2020 genehmigte die ordentliche Hauptversammlung die Wiederernennung von Dr. Peter Maser,
Thierry Beaudemoulin, Maximilian Rienecker, Arzu Akkemik und Dr. Michael Biitter als Verwaltungsratsmitglieder der
Gesellschaft bis zur ordentlichen Hauptversammlung im Jahr 2023. Zudem genehmigte die Hauptversammlung die
Bestellung der neuen Verwaltungsratsmitglieder Thomas Zinndcker, Claus Jgrgensen und Thilo Schmid. Die Empfeh-
lung des Verwaltungsrats zur Aussetzung von Dividendenzahlungen fiir das Geschéftsjahr 2019 wurde ebenfalls an-

genommen.

H. Am 29. September 2020 beschloss eine aulkerordentliche Hauptversammlung, den Namen der Gesellschaft von
ADO Properties S.A. in Adler Group S.A. zu andern.

I. Am 9. November 2020 platzierte die Adler Group erfolgreich eine unbesicherte vorrangige festverzinsliche Anleihe
liber 400 Millionen EUR mit einer Laufzeit von 6 Jahren und einem festen Kupon von 2,75 %. K. Die Anleihe wurde euro-
paweit bei institutionellen Investoren platziert, mit einem mehr als vierfach tberzeichneten Orderbuch. Die Erlése aus
der Anleihe werden in erster Linie der Riickzahlung bestehender kurzfristiger Verbindlichkeiten dienen und verlangern

damit zusatzlich die durchschnittliche Schuldenféalligkeit der Adler Group. S&P verlieh den Anleihen das Rating BB+.

J. Am 8. Januar 2021 platzierte die Gesellschaft eine festverzinsliche vorrangige unbesicherte Anleihe in Hohe von 1,5
Milliarden EUR, die aus zwei Tranchen besteht, eine Anleihe mit einer Laufzeit von 5 Jahren und einem festen Kupon
von 1,875 % in Hohe von 700 Millionen EUR sowie eine Anleihe mit einer Laufzeit von 8 Jahren und einem festen Kupon
von 2,25 % in Hohe von 800 Millionen EUR. Der Erl6s aus der Begebung der Anleihen wird zur Riickzahlung bestehen-
der Schulden, zur weiteren Verbesserung und Verlangerung des Falligkeitsprofils in Bezug auf das Fremdkapital des
Konzerns und als nachster Schritt zur Verwirklichung der geplanten Synergieeffekte verwendet. Zusammen mit der
vorhandenen Liquiditat und den Zahlungseingédngen aus den kirzlich abgeschlossenen Transaktionen sind alle anste-

henden Falligkeiten der Schulden im Jahr 2021 abgedeckt. Die Anleihen werden von S&P mit BB+ bewertet.

K. Am 15. Marz 2021 unterzeichnete die Gesellschaft mit den Darlehensgebern JP Morgan, der Deutschen Bank und
Barclays eine syndizierte revolvierende Kreditfazilitat tiber 300 Millionen EUR mit einer Laufzeit von drei Jahren und
zwei Verldangerungsoptionen fir jeweils ein Jahr. Gleichzeitig wurden die drei bilateralen revolvierenden Kreditfazili-
taten mit diesen Darlehensgebern beendet. Zum Zeitpunkt der Genehmigung des vorliegenden Jahresabschlusses

war die revolvierende Kreditfazilitat nicht in Anspruch genommen.
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