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Kennzahlen
2021

Gewinn- und Verlustrechnung

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

In TEUR 31.Dez. 2021 31. Dez. 2020" 31.Dez. 2021 31. Dez. 2020"
Ertrdge aus Vermietung 495.092 383.906 150742 17793
EBITDA aus Vermietung 227748 187014 58.569 53.244
EBITDA-Marge aus Vermietung 65,8 % 63,7 % 67,4 % 591%
Gesamt-EBITDA 208.246 282178 (10.878) 124.468
FFO 1 (aus Vermietung) 137.072 107128 34.226 32.390
FFO 2 (inkl. Veraukerungen und Projektentwicklungsaktivitaten) 60.883 161.484 (73.590) 87814

(*) Adjustierte Vorjahreszahlen gemaR IAS 8, siehe Anhang Ziffer 4.0.

Weitere Kennzahlen

Wohnimmobilien® 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
Gewichtete monatliche @-Miete (EUR/mz) EUR 7,45 EUR 6,30

Anzahl der Einheiten 27469 69722
Flachenbereinigtes Mietwachstum 25% 22%

(*) Alle Werte beinhalten Gewerbeeinheiten im Erdgeschoss; Einheiten, die sich in der Renovierung oder Entwicklung befinden, sind nicht mit eingeschlossen.

Bilanz

In TEUR mit Ausnahme der Angaben je Aktie 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020"
Beizulegender Zeitwert der Immobilien 9.965.420 11734914
BelelhungquOte(LTv) ............................................................................................................................................................. 509%543%
EPRA NRV .......................................................................................................................................................................... 46493 7 2 ...................... 6 O 1344 1 ..
EPRA-NRV je Aktie (EUR) 39,57 5117
EPRA-NTA 4.268.575 4.418.865
EPRA-NTA je Aktie (EUR) 36,33 3760

(*) Adjustierte Vorjahreszahlen geméf IAS 8, siehe Anhang Ziffer 4.0.
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Wir wollen, dass Menschen
den Platz zum Leben
haben, den sie brauchen
— heute und morgen. Wir
bieten bezahlbaren und
zeitgemafken Wohnraum
und schaffen neue, visionare
Immobilienprojekte, die
zukunftsweisend sind.

NADLER

GROUP
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Einheiten
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PROJEKTENTWICKLUNGS-
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Brief des Vorsitzenden des Verwaltungsrats

Brief des

Vorsitzenden des
Verwaltungsrats

Liebe Aktiondre,

fiir die Adler Group S.A. war 2021 ein bewegtes und schwe-
res Jahr. Leider trifft das auch fiir lhr Engagement zu. Die
Adler Group hat in der 6ffentlichen Wahrnehmung, bei un-
seren Dienstleistern, aber insbesondere auch bei lhnen am
Kapitalmarkt deutlich an Vertrauen verloren. Dabei ist Ver-

trauen die wichtigste Wahrung, die ein Unternehmen hat.

Daher ist es unsere vorrangige Aufgabe, diesen Verlust
an Vertrauen zunachst einmal wieder wettzumachen. Das
geht nicht von heute auf morgen und bedarf vieler kleiner
Schritte in die richtige Richtung. Dazu gehort, dass wir
besser kommunizieren und uns als Organisation sowie im
Auftreten nach auken immer wieder hinterfragen. Das,
was wir versprechen, missen wir halten konnen. Wir wol-
len lhnen in Zukunft immer ein klares und transparentes

Bild unseres Unternehmens vermitteln.

Der Verwaltungsrat hat im Geschéftsjahr 2021 insgesamt 21
Sitzungen als Gesamtgremium abgehalten. Zusatzlich traf
sich 15 Mal das ,Audit Committee®, neun Mal das ,Invest-
ment and Financing Committee® sowie flinf Mal das ,,Nomi-
nation and Compensation Committee“. Anhand dieser ho-
hen Anzahl an Meetings kénnen Sie ablesen, dass es ein
bewegtes Jahr fir die Adler Group war. Aus aktuellem An-
lass wurde neu ein ,,Steering Committee” etabliert, das die
Arbeit unseres externen, unabhangigen Sonderpriifers be-

treute und sich seit Anfang Dezember dazu wochentlich traf.

Im Verwaltungsrat gab es vor wenigen Wochen eine Perso-

nalie, die fur Diskussionen gesorgt hat. Hier mochte ich klar

Adler Group Geschéftsbericht 2021

Stellung beziehen: Dr. Michael Biitter hat das Gremium aus-

schlieRlich deshalb verlassen, weil sein erweiterter Verant-
wortungsbereich bei der Union Investment Real Estate
GmbH einen moglichen Interessenkonflikt mit seiner Tatig-
keit bei der Adler Group mit sich brachte. Zudem begrtiken
wir sehr, dass wir mit Thilo Schmid einen erfahrenen Control-
ler, Investmentprofi und Immobilienexperten als neuen Vor-

sitzenden des Priifungsausschusses ernennen konnten.

In die freiwerdende Position von Herrn Dr. Biitter wurde ich

am 16. Februar 2022 kooptiert und zeitgleich zum Vorsitzen-



den des Verwaltungsrats gewahlt. Lassen Sie mich meine Mo-

tivation und Zielsetzung fiir diese Aufgabe zusammenfassen:

Ein Grundpfeiler fir nachhaltiges Vertrauen in unser Unter-
nehmen ist gute Corporate Governance, ein Thema, dem ich
mich schon seit vielen Jahren widme und welches fiir mich
eine Herzensangelegenheit ist. Sie kdnnen sicher sein, dass
ich mir auch, aber nicht nur mit Blick auf gute Corporate Go-
vernance, die Adler Group sehr genau ansehe, um das Gute
zu behalten und das Verbesserungsfahige zu verbessern.
Naturlich ist mir vieles hier nicht fremd — ich kenne den Markt,
die Vermogenswerte und auch den Wert, der diesen Assets
beizulegen ist, seit vielen Jahren sehr gut. Daher — lassen Sie
mich hier sehr deutlich sein — halte ich die kritischen Aussa-
gen Uber unsere Immobilienbewertungen fiir falsch, tenden-

zios und teilweise sogar skandalds manipulierend.

Ich hatte den Ruf zum Mitglied des Verwaltungsrats und die
Wahl zu seinem Vorsitzenden nicht angenommen, wenn
ich nicht vom grundlegenden Wert unserer Adler uber-
zeugt ware. Dennoch: Es gibt sicher Stellschrauben, an
denen wir drehen miissen, um gewissenhaft Rechenschaft

abzulegen und um lhr Vertrauen zurlickzugewinnen.

Die Voraussetzung dafiir, Vertrauen fiir Adler zurtickzuge-
winnen, ist es, aus Fehlern zu lernen und die richtigen Kon-
sequenzen zu ziehen. Unser Prifer KPMG Luxembourg hat
unseren Konzernabschluss mit einem ,disclaimer of opini-
on“ belegt. Das spiegelt ein hohes MaR an Misstrauen zwi-
schen dem Unternehmen und den Wirtschaftsprifern wi-
der. Aufgrund des Disclaimers haben alle Mitglieder des
Verwaltungsrats, die im Jahr 2021 ein Mandat innehatten,
kollektiv ihren Riicktritt mit sofortiger Wirkung angeboten.
Wie ich bereits erwédhnt hatte, wurden im Rahmen der Son-
deruntersuchung Governance- und Compliance-Probleme
festgestellt. Die Wirtschaftsprifer haben dies - in ihrer
Scharfe auch fiir mich Gberraschend - in ihrer Stellungnah-

me deutlich zum Ausdruck gebracht.

Ich habe die Verwaltungsratsmitglieder Thilo Schmid und
Thomas Zinndcker gebeten, ihre Mandate im Sinne der
Kontinuitat des Business bis zur Hauptversammlung am
29. Juni 2022 zu behalten und sich dann zur Wiederwahl
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zu stellen. Thierry Beaudemoulin bleibt CEO und eben-
falls im Verwaltungsrat im Amt und stellt sich an der
Hauptversammlung zur Wiederwahl. Ein neuer CFO wird

mit sofortiger Wirkung extern gesucht.

Ich respektiere den kollektiven Rucktritt des Verwaltungs-
rats. Mit Herrn Schmid und Herrn Zinndcker haben wir zwei
erfahrene Manager im Team, die uns bei der Neuausrich-
tung der Adler Group unterstiitzen werden. Herr Schmid
leitet den Priifungsausschuss und Herr Zinnocker den In-
vestitions- und Finanzausschuss. Auch das Senior Manage-
ment um Thierry Beaudemoulin, Sven-Christian Frank und
Dr. Bernd Schade wird erweitert. Wir werden die Complian-
ce-Funktion unter Herrn Frank mit externer Hilfe ausbauen

und suchen kurzfristig einen neuen Finanzvorstand.

Bei lhnen, liebe Aktiondrinnen und Aktionare, liebe Bond-
Investoren, mdchte ich mich sehr herzlich fiur Ihre Treue
auch in diesen schweren Zeiten bedanken. Wirim Verwal-
tungsrat sind uns vollig im Klaren, dass wir lhre Geduld in
den vergangenen Monaten sehr strapaziert haben. Aber
Sie kénnen sicher sein, dass wir die relevanten Hebel be-
wegen werden, um aus unserer Adler Group wieder ein
investierbares, langfristig solides, nachhaltiges Unterneh-

men, das |hr Vertrauen verdient, zu machen.

Das Jahr 2021 liegt nun hinter uns, ein Jahr der Pandemie,
der wirtschaftlichen Anspannung und ein Jahr besonde-
rer Herausforderungen fiir unser Unternehmen. Allen, die
uns dabei geholfen haben, diesen Anforderungen zu be-
gegnen, schulden wir als Verwaltungsrat groken Dank,

insbesondere unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern.

Auch 2022 sind die Herausforderungen hoch. Packen wir

es gemeinsam an!

lhr

Y At

Professor Dr. A. Stefan Kirsten

(VORSITZENDER DES VERWALTUNGSRATS)
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Vertrauensvoll
in die Zukunft

aximilian
enecker

Maximilian Rienecker ist einer der ehemaligen Co-CEOs
von ADLER Real Estate. Herr Rienecker stammt urspriing-
lich aus Hamburg, hat aber bereits in der Finanzbranche
in verschiedensten Teilen der Welt gearbeitet und war

unter anderem fiir ING Investment Management in Hong-

kong und verschiedenen Teilen Europas tatig.

Thierry
Beaudemoul

Thierry Beaudemoulin war in der Vergangenheit fiir Im-
mobiliengesellschaften in Frankreich, den Niederlanden,
Belgien und Spanien tétig. In Deutschland war er CEO
von Covivio Deutschland und, vor der Fusion von ADO
und ADLER Real Estate, CEO von ADO. Herr Beaudemo-

ulin ist seit Uber 25 Jahren im Immobiliengeschaft tatig.
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Sven-Christi
Frank

Sven-Christian Frank, Rechtsanwalt und Mediator (DAA),
hat Gber 25 Jahre Erfahrung im Immobilien- und Asset
Management und bekleidete leitende Funktionen bei re-

nommierten Unternehmen wie der Deutsche Real Estate

AG. In den letzten sieben Jahren war Herr Frank zudem
Mitglied des Vorstands der ADLER Real Estate.

. Bernd Schade

Bernd Schade verfugt Uber jahrzehntelange Erfahrung
in der Projektentwicklung und im Projektmanagement
von Immobilienprojekten. Zuletzt war er im Vorstand
der Bauwert AG im Schwerpunkt fir die gewerbliche
Immobilienprojektentwicklung sowie den Investmentbe-
reich verantwortlich. Davor war er unter anderem in lei-
tenden Funktionen bei Union Investment sowie in der

Unternehmensleitung bei Breuninger tatig.

Adler Group Geschéftsbericht 2021
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Brief an die
Investoren

Sehr geehrte Aktiondrinnen
und Aktiondre,

das Jahr 2021 war ein bewegtes Jahr fiir die Adler Group.
Insbesondere die zweite Jahreshalfte war turbulent. Un-
abhangig davon, dass wir den GroRteil der Vorwdirfe aus
dem im Oktober veroffentlichten Short-Seller-Report
nach wie vor fiir substanzlos halten und dass viele davon
bereits widerlegt wurden, missen wir festhalten: Die
Adler Group hat an Vertrauen eingebtift. Und nun gilt

es, dieses Vertrauen wieder aufzubauen.

Klare strategische Ausrichtung und konsequente

Umsetzung

Unser wesentliches Ziel ist die Fokussierung auf
Deutschlands Top-Stadte und Metropolregionen. Unse-
re Aktivitdaten richten wir entsprechend aus. Zweiter
Kernpunkt unserer Strategie ist die Reduzierung des
Verschuldungsgrades. Die Erlése aus dem Verkauf
nicht-strategischer Portfolios setzen wir entsprechend
ein. Beides zusammen ist nach unserer Uberzeugung
der beste Weg, den Unternehmenswert dauerhaft zu

steigern.

Bei unserem Bestandsportfolio sind Bereinigung und
Optimierung weitgehend abgeschlossen. Letzte und
zugleich gréRte Schritte waren hier die VerauRkerungen
zweier groRerer Portfolios an die LEG Immobilien SE
sowie an KKR/Velero. Beide Portfolios haben wir zu ei-
nem Preis Uber dem jeweiligen Buchwert verduRert,
was die Substanz unseres Immobilienbestands und die

Angemessenheit der Bewertungen unterstreicht.

Die Erlose aus den VerauRerungen im Zuge unserer
strategischen Neuausrichtung haben wir wie angekiin-
digt insbesondere daflir genutzt, die Verschuldung der
Adler Group zu reduzieren. Nachdem der Verschul-
dungsgrad (LTV) zu Jahresanfang 2021 noch bei 54,3 %
gelegen hatte, haben wir ihn bis zum Jahresende auf
50,9 % gesenkt und planen, diesen Wert im laufenden

Geschaftsjahr unter 50 % zu reduzieren.

Bei unseren Projektent- —

wicklungen ist die Um-

»Nun gilt es, das
Vertrauen in die Adler
Group wieder
aufzubauen.”

setzung der strategi-
schen Fokussierung in
vollem Gange. Die Adler
Group verfligt Uber eine
starke Pipeline an Pro-
jekten in den Top-Stad-
ten Deutschlands, die wir im Rahmen des Build-to-Hold-
Ansatzes fir unseren eigenen Bestand entwickeln. Wir
haben in den letzten Monaten die Baugenehmigungen
flr unser Entwicklungsprojekt Neues Korallusviertel in
Hamburg erhalten. Zudem haben wir den stadtebauli-
chen Entwicklungsplan fiir das Holsten Quartier in Ham-

burg-Altona beschlossen.

Projektentwicklungen, die nicht strategiekonform sind,
werden wir schrittweise verkaufen. Im Jahr 2021 haben
wir unter anderem einen Buroturm im Frankfurter Banken-
viertel fur 185 Millionen EUR zum Buchwert verkauft und
entsprechende Riickfliisse realisiert. Zudem haben wir im

Geschaftsjahr 2021 sechs Forward Sale-Projekte inklusi-

Adler Group Geschéftsbericht 2021

17



18

1 | AN UNSERE AKTIONARE
Brief an die Investoren

ve Verkauf von Eigentumswohnungen fertiggestellt und
an die Endinvestoren ubergeben, darunter die Residenz

Ernst Reuter Platz und das Franklinhaus in Berlin.

Starke operative Entwicklung

Auch bei der Entwicklung unserer operativen Kennzah-
len im Kerngeschaft kdnnen wir auf ein gutes Jahr 2021
zurlickblicken. Die Nettomieteinnahmen des Bestands-
portfolios auf vergleichbarer Basis lagen 2021 um 2,5 %
hoher als im Vorjahr. Die durchschnittliche Miete pro m?
legte im Jahresverlauf nicht zuletzt aufgrund der Port-
foliooptimierungen deutlich von 6,30 EUR auf 7,45 EUR
zu. Gleichzeitig sank die operative Leerstandsquote auf

nur noch 1,1 %.

Diese Werte zeugen von der hohen Qualitdat und Er-
tragskraft des Bestandsportfolios. Das gilt flir unseren
gegenwartigen Schwerpunktmarkt Berlin, wo die Kom-
bination aus einer anhaltenden Netto-Zuwanderung,
der wachsenden Zahl hochqualifizierter Arbeitsplatze,
einer weiter rlicklaufigen Personenzahl je Haushalt und
dem nach wie vor zu geringen Angebot an Wohnraum
fur weiteres Mietpreiswachstum sorgt. Die Entwicklung
ldsst sich auf die anderen deutschen Top-Standorte
Ubertragen. Und wir gehen davon aus, dass sie trotz
der gestiegenen Unsicherheit als Folge des Krieges in

der Ukraine anhalten wird.
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Probleme angehen, Vertrauen wieder aufbauen

Unterm Strich kénnen wir sagen: Das Geschaftsmodell
und die operative Basis der Adler Group sind intakt,
unsere strategische Ausrichtung gibt die richtige Ant-
wort auf die Entwicklungen und wir kommen bei der

Verbesserung unserer Kapitalstruktur voran.

Insbesondere bei unseren Projektentwicklungen ist es
zu teilweise erheblichen Verzégerungen gekommen
und in einigen Fallen mussten wir unsere Plane andern.
Dies geht vor allem auf externe Faktoren zuriick. So ha-
ben sich die Folgen der Pandemie sowie die allgemei-
ne Material- und Personalknappheit im Bausektor nie-

dergeschlagen.

Das haben wir erkannt, die erforderlichen Schliisse ge-
zogen und entsprechende Maknahmen eingeleitet. Wir
sind hier noch nicht am Ziel, aber auf jeden Fall auf dem

richtigen Weg. Erste Erfolge sind sichtbar.

Im selben Kontext zu sehen sind die Riickabwicklungen
einzelner Verkaufe von Immobilien-Projektentwicklun-
gen. Nachdem die Kaufer ihren vertraglichen Verpflich-
tungen aus der im Jahr 2020 abgeschlossenen Trans-
aktion nur zum Teil nachgekommen waren, haben wir
die Projekte wieder libernommen. Unser Ziel ist, sie an
neue Eigentiimer zu verauRern, die sie dann zielgerich-
tet weiterfiihren. Bei diesem Schritt werden wir uns mit
den jeweiligen Verantwortlichen auf kommunaler Ebe-

ne abstimmen.



Verantwortung ilibernehmen, Nachhaltigkeit stidrken

Zu unseren Zielen gehort, dass wir verantwortungsbe-
wusst agieren — in 6kologischer und sozialer Hinsicht
ebenso wie mit Blick auf die Unternehmensfiihrung

(Governance).

Um die 6kologische Qualitat unseres Portfolios zu stei-
gern und unseren Beitrag zu leisten, dass Deutschland
die Klimaziele erreicht, haben wir unterschiedliche
MaRnahmen auf den Weg gebracht. Der kurzfristig
grolkte Hebel liegt in der Erneuerung und Umstellung

vorhandener Heizsyste-

me auf umweltschonen-

— dere Energietrager. Zu-

dem sind wir 2021 der

Deutschen Gesellschaft

»Das Geschdftsmodell
und die operative Basis
der Adler Group sind
intakt, unsere
strategische
Ausrichtung gibt die
richtige Antwort auf die
Entwicklungen und wir
kommen bei der
Verbesserung unserer
Kapitalstruktur voran.”

fir Nachhaltiges Bauen
(DGNB) beigetreten. In
diesem Zug haben wir
uns verpflichtet, bei
Neubauten kiinftig fla-
chendeckend den
DGNB-Gold-Standard

oder ein vergleichbares
Niveau beim internatio-

nalen Label LEED zu er-

reichen.

Schon heute ist unsere ESG-Performance im Branchen-
vergleich marktfihrend, was unabhangige Prifungen
bestatigen: Unter den rund 1.000 von der Rating-Agen-
tur Sustainalytics auf Nachhaltigkeit bewerteten Unter-
nehmen weltweit zahlt die Adler Group im August 2021
mit einer Bewertung von 10,7 zu den Top-5 %. Darauf
sind wir stolz und werden unsere Anstrengungen in die-

sem Bereich fortlaufend weiterentwickeln.

Zur gelebten Verantwortung gehort fiir uns, dass wir uns
fir Menschen engagieren, die vom Krieg in der Ukraine
betroffen sind. Die Adler Group hat friihzeitig Wohnun-
gen aus ihrem Bestand Uber die Plattform ,Wohnungs-

wirtschaft hilft“ an Geflichtete zur Verfiigung gestellt.
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Mit Geld- und Sachspenden haben wir zudem das um-
fassende und breite Engagement unserer Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter erganzt. Deren gelebte Solidaritat

beeindruckt uns und wir sind dankbar dafir.

Der Krieg wird neben dem menschlichen Leid der Be-
troffenen und der noch nicht absehbaren politischen
Folgen auch tiefgreifende Konsequenzen fir die Wirt-
schaft haben. Mogliche Einschrankungen bei der Ener-
gieversorgung sowie der Verfligbarkeit von Materialien
konnten sich auch auf die Immobilienunternehmen in
Deutschland auswirken. Noch lassen sich diese Folgen
aber nicht genau absehen, geschweige denn beziffern.

Gleiches gilt fur die mogliche Zinsentwicklung.

Mit der gescharften Strategie, einem werthaltigen und
renditestarken Bestandsportfolio und der Projektent-
wicklungs-Pipeline hat die Adler Group eine starke Ba-
sis. Aus dieser Pipeline werden in den kommenden Jah-
hochattraktive

ren nach Fertigstellung weitere

Immobilien in das Portfolio Gibergehen.

Gemeinsam mit dem Verwaltungsrat und unseren Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeitern, die in den letzten Mo-
naten groRartige Arbeit geleistet haben, haben wir vor,
diese Starken in Zukunft noch besser zur Geltung zu

bringen.

Mit freundlichen Griiken,

Maximilian Thierry
Rienecker Beaudemoulin
Co-CEO Co-CEO

Adler Group Geschéftsbericht 2021
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Meilensteine
2021

Bisher erzielte Erfolge

FINANZIERUNGSMASSNAHMEN

Erfolgreiche Platzierung einer
Anleihe uiber 1,5 Milliarden EUR mit
zwei Tranchen, 5 und 8 Jahre

Am 8. Januar 2021 platzierte der Konzern eine Anleihe
tber 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 und eine Anleihe mit einer Laufzeit von 8 Jahren
und einem festen Kupon von 2,25 % in Hohe von 800
Millionen EUR. Die Anleihe wurde bei institutionellen
Investoren in ganz Europa mit einem Gesamtauftrags-
bestand von 4,0 Milliarden EUR platziert. Zusammen
mit der bestehenden Liquiditat werden damit alle 2021

anstehenden Félligkeiten abgedeckt.

JANUAR

Doppeltranchen-Anleihe

1,5

Mrd. EUR

JANUAR
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APRIL

MARKTBEWEGUNGEN

Verfassungsgericht kippt
Berliner Mietendeckel

Am 15. April 2021 erklarte das Bundes-
verfassungsgericht den Berliner Mieten-
deckel fur verfassungswidrig und nichtig.
Da sich zu diesem Zeitpunkt 19.853 von
69.712 unserer Wohnungen in Berlin be-
fanden, was 54 % des gesamten Brutto-
vermogenswertes und 37 % der Netto-
mietertrage entsprach, hat das
Gerichtsurteil einen wesentlichen Ein-
fluss auf die Geschaftsentwicklung der
Adler Group. Die Adler Group begriifst
das eindeutige Urteil, da es flir Rechtssi-
cherheit sorgt und das Vertrauen in den
Berliner Wohnungsmarkt im Interesse der
Mieter, Wohnungsanbieter und

Investoren wiederherstellt.

APRIL

Barabfindung
je Westgrund Aktie
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KONZERNAKTIVITATEN

Weitere Vereinfachung
der Konzernstruktur

Am 20. April 2021 klindigte die
WESTGRUND, eine Tochtergesell-
schaft der Adler Group, ein Squeeze-
Out der verbliebenen nicht beherr-
schenden Aktionare an, um damit
die Unternehmensstruktur weiter zu
vereinfachen. Die Aktionare von
WESTGRUND erhalten eine Barab-
findung von 13,24 EUR je Aktie. Die
Beschlussfassung zur Ubertragung
erfolgte auf der aukerordentlichen
Hauptversammlung von
WESTGRUND am 9. Juni 2021.

Adler Group Geschéftsbericht 2021
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FINANZIERUNGSMASSNAHMEN

Erfolgreiche Refinanzierung

durch Platzierung von KONZERNAKTIVITATEN
6-jdhriger Anleihe lber
500 Millionen EUR Hauptversammiung und

Dividendenausschiittung
Im Rahmen des neu aufgelegten EMTN-Pro- : :
gramms platzierte der Konzern am 21. April Am 29. Juni 2021 hielt die Adler Group

2021 eine Einzeltranchen-Anleihe tiber 500 ihre ordentliche Hauptversammlung ab
Millionen EUR mit einer Laufzeit von 6 Jah- und beschloss eine Dividendenaus-
ren und einem festen Kupon von 2,25 %. schittung von 0,46 EUR je Aktie. Die
Die Anleihe wurde bei institutionellen In- Dividende mit einem Gesamtbetrag von
vestoren in ganz Europa mit einem Gesamt- 54.054.707 EUR wurde am 1. Juli 2021
auftragsbestand von 1,1 Milliarden EUR plat- an unsere Aktiondre ausgeschittet.

ziert. Die Erl6se werden zur Kiindigung und
Riickzahlung der von der Consus Real Esta-
te AG begebenen Hochzinsanleihe Uber
450 Millionen EUR mit einem Kupon von
9,625 % verwendet, wodurch finanzielle Sy-
nergien in Héhe von 33 Millionen EUR pro
Jahr entstehen.

Dividendenausschiittung

APRIL

Einzeltranchen-Anleihe

500

Mio. EUR
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PORTFOLIOVERKAUFE

Veraulerung eines
Bliroentwicklungsprojekts
aus dem Nichtkernbestand
zum Buchwert

Am 20. Juli 2021 verkaufte die Adler Group
ein Buroentwicklungsprojekt zum Buchwert
von 185 Millionen EUR an einen Projektent-
wickler. Das Gebaude gehort zum Erstver-
auRkerungsbestand der Build-to-Sell-Entwi-
cklungspipeline und befindet sich in bester
Lage der Finanzmetropole Frankfurt. Diese
Verauferung stellt einen wichtigen Meilen-
stein dar, der zur Verschlankung und Ver-
einfachung des Portfolios im Rahmen der
Konzernstrategie beitragt, um die Bilanz

weiter zu starken.

JULI

Veréduferung von
Entwicklungsprojekten aus
dem Nichtkernbestand

AUGUST
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KONZERNAKTIVITATEN

Rating von
Sustainalytics

Am 16. August 2021 erteilte Sus-
tainalytics der Adler Group ein
neues Rating von 10,7, womit das
Unternehmen auf Platz 46 der
besten Immobilienunternehmen in
der weltweiten Abdeckung von
1.001 Immobilienunternehmen
durch Sustainalytics liegt. Mit die-
sem hervorragenden Rating ge-
hort die Adler Group in puncto
Nachhaltigkeit zu den Top-5 % der

Immobilienunternehmen weltweit.

AUGUST

Neues ESG-Rating

der Immobilienunterneh-
men weltweit

Adler Group Geschéftsbericht 2021
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Meilensteine 2021

SEPTEMBER

OKTOBER

KONZERNAKTIVITATEN

Priifung der strategischen
Optionen fiir das
Bestandsportfolio an
Mietwohnungen

Am 4. Oktober 2021 beschloss die Adler Group,
nachdem sie mehrfach von institutionellen In-
vestoren auf eine mdgliche Verdukerung von
Teilen ihres bestehenden Wohnimmobilienport-
folios angesprochen worden war, eine Priifung
der strategischen Optionen einzuleiten. Dieser
Prozess hat dazu geflihrt, dass ein erheblicher
Teil der Bestandsimmobilien der Adler Group
tber dem Buchwert verdaufert wird, wodurch
bereits ein erheblicher Mehrwert fir alle Stake-
holder des Konzerns generiert wurde. Mit den
Erldsen aus diesen VerduRkerungen soll nicht
nur die Verschuldung deutlich reduziert, son-
dern auch Kapital an die Inhaber von Anleihen

und Aktien zurtickgefiihrt werden.

Adler Group Geschéftsbericht 2021

NOVEMBER

KONZERNAKTIVITATEN

Dr. Bernd Schade
wird neuer CDO der
Adler Group

Am 1. November 2021 wurde

Dr. Bernd Schade als neuer Chief
Development Officer der Adler
Group bestellt. Er verfligt tber jahr-
zehntelange Erfahrung im Projekt-
management von Immobilienpro-
jekten im gesamten deutschen
Raum. Zuletzt war Dr. Schade im
Vorstand der Bauwert AG tatig.




DEZEMBER

PORTFOLIOVERKAUFE

Erfolgreiche Kapitalrotation nicht-
strategischer Bestandsimmobilien

Am 1. Dezember 2021 meldete die Adler Group die Unterzeichnung
zweier Transaktionen mit der LEG Immobilien SE.

Zunachst wurde ein Kaufvertrag tber die Verdukerung eines Port-
folios von rund 15.500 Wohn- und Gewerbeeinheiten unterzeichnet,
die sich tberwiegend in kleinen und mittleren Stadten in Nord-
deutschland befinden. Der vereinbarte Kaufpreis entspricht einer
Bewertung des Portfolios in Hohe von 1,426 Milliarden EUR, was
eine Pramie auf den zum 30. September 2021 ausgewiesenen
Buchwert beinhaltet. Die Transaktion wurde Ende Dezember 2021

abgeschlossen.

Zudem verkiindete die Adler Group die Veraufkerung von 7 % ihrer
Anteile an BCP, wobei sie der LEG zuséatzlich ein unwiderrufliches
Ubernahmeangebot fiir alle verbleibenden Anteile an BCP ein-
raumt, das bis zum 30. September 2022 gilt. Insgesamt wiirde sich
der Kaufpreis auf ungefahr 850 Millionen EUR belaufen.

Die beiden Transaktionen wiirden zusammen einen Nettoerlds von
rund 1,65 Milliarden EUR einbringen, wodurch erhebliche Liquiditat
flir den Konzern geschaffen und sein Verschuldungsgrad erheblich

reduziert wiirde.

DEZEMBER

Verauflerung von

Bestandsimmobilien

Mrd. EUR
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JANUAR

PORTFOLIOVERKAUFE

Zusatzliche VerauRerungen
aus dem Portfolio zur
Beschleunigung der
Schuldenreduzierung

Am 13. Januar 2022 unterzeichnete die Adler
Group eine Vereinbarung mit KKR/Velero tiber
den Verkauf von rund 14.400 Wohn- und Ge-
werbeeinheiten, tiberwiegend in mittelgro-
Ren Stadten in den neuen Bundeslandern.
Der vereinbarte Kaufpreis entspricht einer
Bewertung des Portfolios in Hohe von 1,05
Milliarden EUR, was eine Pramie auf den
zum 30. September 2021 ausgewiesenen
Buchwert beinhaltet. Der erwartete Nettoer-
|6s belduft sich auf rund 600 Millionen EUR.

Mit dieser Transaktion beschleunigt die Adler
Group weiter ihre Entschuldung und fokussiert
sich gleichzeitig starker auf Wohnimmobilien

in den groRten deutschen Stadten.

JANUAR

VerauRerung von
Bestandsimmobilien

Mrd. EUR

Adler Group Geschéftsbericht 2021

FEBRUAR

KONZERNAKTIVITATEN

Prof. Dr. A. Stefan Kirsten
wird Vorsitzender des
Verwaltungsrats

Am 16. Februar 2022 wurde Prof. Dr. A.
Stefan Kirsten zum neuen Vorsitzenden
des Verwaltungsrats gewahlt, wahrend
Dr. Peter Maser zum stellvertretenden
Vorsitzenden bestellt wurde. Prof. Dr.
Kirsten verfligt tiber langjahrige Exper-
tise im deutschen Immobiliensektor.
Von 2011 bis 2018 war er als CFO fur die
Deutsche Annington tatig und leitete
die Fusion mit Gagfah sowie die darauf-
folgende Transformation des Konzerns
in Vonovia. Vor der Aufnahme seiner
Tatigkeit bei der Adler Group hatte Prof.
Dr. Kirsten zuletzt die IT-Gesellschaft

Monarch mitgegriindet.
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Leben in

Deutschland

Die Adler Group jetzt und in naher Zukunft

Die Adler Group hat in den vergangenen Monaten eine
klare Strategie verfolgt. Wir haben unser bestehendes
Portfolio optimiert und den Fokus unserer Wohnimmobi-
lien auf die Top-Stadte in Deutschland verstarkt. Das ak-
tuell giinstige Marktumfeld haben wir genutzt, um nicht-
strategische Immobilien zu veraukern. So konnten wir
samtliche operative Kennzahlen unseres Portfolios ver-
bessern. Die Erlése aus den Veraukerungen nutzen wir,
um die Entschuldung der Adler Group voranzutreiben
und schliellich eine Beleihungsquote von unter 50 % zu

erreichen.

Nach der Veraufkerung unserer Bestandsimmobilien, die
als zur VerauRerung gehaltene Vermoégenswerte bilan-
ziert sind, sind die Kernregionen unseres Portfolios Berlin
sowie die Metropolregion Rhein-Ruhr mit Duisburg, Dus-

seldorf und weiteren Stadten.

BESTAND AN
MIETWOHNUNGEN

Einheiten

Adler Group Geschéftsbericht 2021

Unsere organische Projektentwicklungspipeline enthalt
rund 6.000 Build-to-Hold-Wohneinheiten, womit wir un-
sere Prasenz in Berlin und Disseldorf in den nachsten
Jahren weiter ausbauen werden. Dartiber hinaus freuen
wir uns, als Vermieter in weiteren Top-Stadten in Deutsch-

land wie Hamburg und Stuttgart tatig zu werden.

PROJEKTENTWICKLUNGS-
PIPELINE

Einheiten
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Stand zum 31. Dezember 2021"
Hamburg ...................................
Berlin
Berlin
Oberhausen
Duisburg ~Essen
’ ' Dortmund .
‘@ %°®°
DuSseIdorf ................ .
Diisseldorf

Stuttgart -

‘ Bestand an Mietwohnungen . Build-to-Hold Projektentwicklungspipeline

(*) Bestand an Mietwohnungen inkl. aller Standorte mit >100 Mieteinheiten, exkl. der Vermogenswerte, die als zur VerduRerung gehalten klassifiziert werden.

Adler Group Geschaftsbericht 2021 29



30

1 | AN UNSERE AKTIONARE
Geschdftsmodell

Neues

Wohnquartier:
Wasserstadt Mitte

Die Wasserstadt Mitte ist Teil der Europa City, die sich
vom Hauptbahnhof entlang des Berlin-Spandauer Schiff-
fahrtskanal bis zum — nicht mehr als solchem genutzten
— Nordhafen hinzieht. Schon bei der Grundsteinlegung
2017 war klar, dass hier, wo einst die Berliner Mauer im
direkten Blickfeld lag, ein urbanes Stadtquartier entste-
hen sollte, das kompakt und gemischt konzipiert, die
klassische Berliner Mischung aus Wohnen, Leben und

Arbeiten bietet — nur eben mit zeitgemakem Charakter.

'\u[ u“

hlll
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Rund 500 Mietwohnungen sind hier entstanden, die in
Qualitat, Groke und Ausstattung an den Bedarf an kom-
fortablen Wohnungen in zentraler Lage angepasst sind.
Erganzt wird das Wohnangebot durch mehr als 200 Mikro-
Living Apartments, die Uberwiegend von Menschen
nachgefragt werden, die eine zeitlich befristete Herberge

im Herzen Berlins suchen.
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Fur Buro und Handel werden innovative Lésungen an-
geboten, die es erlauben, Arbeiten oder Verkauf mit
Wohnen direkt zu verbinden. Sie grenzen Uberwiegend
an den Otto-Weidt-Platz, der sich immer mehr zum zent-

ralen Ort im Viertel entwickelt.

Seinen besonderen Charakter verdankt das Quartier
seinem Wahrzeichen: Dem Kornversuchsspeicher, an
dessen klassischer Backsteinfassade sich die gesamte
Architektur des Quartiers orientiert. Hier trifft Berliner
Geschichte auf Berliner Gegenwart. Sein besonderer
Status im Gesamtgeflige der Wasserstadt Mitte wird
durch die zukiinftige Nutzung noch deutlicher unterstri-
chen. Denn hier entsteht ein Treffpunkt fir kulturellen
Austausch und Begegnung, mit Ausstellungsflache,
Rooftop-Restaurant und Weinbar. Gleichzeitig finden
hier, mittendrin in Berlin, Startups und Freiberufler einen

Schreibtisch in innovativer Arbeitsatmosphare.

Grundflache .... ... 25.850 m?2
Wohnflache ..., 44,000 m2

Blro- und Gewerbeflache ............... 5.200 m?2

Kindertagesstatte mit 45 Betreuungsplatzen

Wohnungen ...
Mikro-Living-Apartments .........ccccccoeee.e.
Kfz-Stellplatze in Tiefgarage ......ccccceeveeee.

E-Ladestationen ........ccccoeeveiiiieiiiniicieies

Fahrradstellplatze ......cccooveniinininnennne.

Mittendrin, das heilst natlirlich auch nahe dran am Haupt-
bahnhof, an zahlreichen Einrichtungen des 6ffentlichen
Lebens, an Unternehmen, Verbanden oder Bundesmi-
nisterien. Und dennoch bleibt die Wasserstadt Mitte mit
ihrem hohen Grinflachenanteil und der Promenade am
ruhigen Kanal eine Art Ruhepol im stadtischen Treiben.
Der offenbar so anziehend ist, dass hier keine Wohnung

lange leer steht.

Adler Group Geschéftsbericht 2021
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Interview mit
dem neuen CDO

Warum haben Sie sich trotz aller gegenwartigen Turbu-

lenzen fiir Adler entschieden?

Dr. Bernd Schade: Adler verfiigt iiber eine der spannends-
ten Entwicklungspipelines mit einem bereits verschdrften

Fokus auf die grofSen Stddte in Deutschland - also genau den

Bereich, der gebraucht wird, um die Wohnungsknappheit zu

Adler Group Geschéftsbericht 2021

bekdmpfen. In dieser Pipeline befinden sich auch sehr presti-
getrdchtige Projekte, wie etwa das Holsten-Areal in Ham-
burg. Die Gesellschaft hat sicher aktuell einige Herausforde-
rungen zu bewidltigen, aber Teil des Teams zu sein, das
solche Projekte realisieren wird, motiviert mich sehr. AufSer-
dem bin ich auch davon tiberzeugt, dass meine langjéhrigen
Erfahrungen mit Projektentwicklungen und mein pragmati-
scher Ansatz, bei dem ich auch gerne mal die
Armel hochkremple, sowie meine lsungsori-
entierte Arbeitsweise sehr gut zur Herange-

hensweise von Adler passen.

Was haben Sie sich fiir die ersten 100

Tage zum Ziel gesetzt?

Dr. Bernd Schade: Ich bin nicht zu Adler
gekommen, um einen kurzen Sprint zu be-
widltigen, sondern sehe die Arbeit mit ihren
Herausforderungen eher als eine Art Mara-
thon, weshalb ich mich nicht an ganz kurz-
fristigen Erfolgen messen lassen mdéchte.
Mein Fokus liegt auf nachhaltigem und
langfristigem Handeln. Aber womit ich an-
gefangen habe? Zundchst habe ich natiirlich
die Teams kennengelernt, unsere Leute vor
Ort, aber auch externe Entscheidungstrd-
ger und Beteiligte wie Subunternehmer, In-
vestoren und Vertreter der relevanten
Stadtverwaltungen. So versuche ich, ein so-
lides Gefiihl dafiir zu entwickeln, wo in je-
dem Entwicklungsbereich die Herausforde-

rungen liegen.



Was haben Sie vorgefunden, als Sie zu dem Unterneh-

men gestofken sind?

Dr. Bernd Schade: Ich kannte Adler natiirlich schon im-
mer, also von aufen. Und ich war immer beeindruckt von
dem Spektrum an Entwicklungen, in die der Konzern invol-
viert ist. Dies hat sich weiter bestdtigt, je besser ich das
Team kennenlernte: Ein sehr ehrgeiziges Team mit hoch-
spezialisierten Experten, die es sich zum Ziel gesetzt haben,
in ihrem Segment fiihrend neue Wohnungen in den deut-
schen Grof3stddten zu schaffen. Aber natiirlich ist sich das
Team auch der Herausforderungen und Probleme bewusst,
die es jetzt zu bewdltigen gilt. Dennoch, und das finde ich
sehr wichtig, arbeitet das gesamte Team weiterhin konti-
nuierlich, Schritt fiir Schritt, an der Bewdltigung dieser He-
rausforderungen. Dies ist nicht gerade ein Spaziergang,
und es gibt auch keine schnellen Erfolge zu erzielen, aber
wir alle sind absolut iiberzeugt, dass wir auf lange Sicht et-

was erreichen werden.

Konnen Sie bereits liber Erfolge sprechen, die Sie

erzielt haben?

Dr. Bernd Schade: Wie ich bereits sagte, méchte ich mich
nicht daran messen lassen, ob ich jetzt ganz schnell die ein-
fach zu erreichenden Ziele als Erfolge verbuche, aber na-
tiirlich sehen wir Schritte in die richtige Richtung. Lass Sie
mich an dieser Stelle zwei davon nennen: Wir haben den
Planfeststellungsbeschluss fiir das Korallusviertel in Ham-
burg erhalten, und es fand eine dffentliche Anhérung fiir
das Holsten Quartier statt. Zusammenfassend kann man
sagen: Wir gehen hier und da kleine Schritte voran, und so
wollen wir auch vorgehen: stetig, Stiick fiir Stiick, konzent-

riert und griindlich.

1 | AN UNSERE AKTIONARE
Geschdftsmodell

Was ist Ihrer Meinung nach die gréRte Herausforde-

rung fiir die weitere Entwicklung von Adler?

Dr. Bernd Schade: Da brauchen wir nicht zu diskutieren:
Unser dffentliches Image ist alles andere als ideal. Das hat
zum Teil mit einer allgemeinen Stimmung gegentiber gro-
JfSen Projektentwicklungen zu tun. Es gibt nicht ein einzi-
ges, wesentliches Problem, sondern mit jeder Entwicklung
sind eigene Probleme verbunden. Lassen Sie mich aber
ganz deutlich sagen: Letztendlich hdngt in unserer Bran-
che alles von Vertrauen ab, und dieses Vertrauen miissen
wir wieder aufbauen. Dafiir ist es erforderlich, dass wir un-
sere Versprechen einhalten, wir miissen viele persénliche

Gesprdche fiihren und brauchen natiirlich ausreichend Zeit.

Wie sieht ihre eigene langfristige Vision fiir die

Adler Group aus?

Dr. Bernd Schade: Das ist ganz einfach: Adler verfiigt
liber das fokussierteste Wohnungsportfolio und die gréfs-
te Entwicklungspipeline in den grofsen und wirtschafts-
starken Stddten Deutschlands. Wir werden unsere Mieter
mit erschwinglichen und nachhaltigen Wohnungen in at-
traktiven Stadtquartieren versorgen und Werte fiir alle
Stakeholder schaffen.
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Die Adler
Group-Aktie

Die Aktie

Aktiendaten (zum 31. Dezember 2021)

1. Handelstag
Zeichnungskurs
Kurs zum Ende 2021
Hochster Kurs LTM
Tiefster Kurs LTM
Gesamtzahl der Aktien
ISIN

WKN

Symbol

Klasse

Streubesitz

Borse
Marktsegment
Marktindex

EPRA-Indexe

23. Juli 2015

20,00 EUR

10,90 EUR

29,00 EUR

8,64 EUR

117,5 Mio.
LU1250154413

A14U78

ADJ

Dematerialisierte Aktien
73,41 %

Frankfurter Wertpapierborse
Prime Standard

SDAX

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

34 Adler Group Geschéftsbericht 2021

Aktionarsstruktur

(zum 31. Dezember 2021)



Wichtige Marktdaten

Die Adler Group-Aktie ist im Prime Standard der Frank-
furter Wertpapierbdrse notiert. In dem am 31. Dezember
2021 endenden 12-Monatszeitraum wurde die Aktie in
einer Kursbandbreite zwischen 8,64 EUR und 29,00 EUR
gehandelt. Die Adler Group-Aktie ist im SDAX der Deut-
schen Borse und in den wichtigen Branchenindizes der

EPRA-Indexfamilie notiert.

Aktionarsstruktur

Die Gesamtzahl der im Umlauf befindlichen Aktien der
Adler Group belduft sich zum 31. Dezember 2021 auf
117,5 Millionen. Zu diesem Zeitpunkt war die Aggregate
Holdings S.A. (26,59 %) der Hauptaktiondr mit einer Be-
teiligung von uber 5 %. Die verbleibenden 73,41 % im
Streubesitz befindlichen Aktien wurden im Wesentlichen

von institutionellen Investoren gehalten.

Die Hauptaktiondre mit einem Anteil von mehr als 5 %

sind zum Zeitpunkt der Veroffentlichung des Geschéfts-

(1) GemaR den letzten offiziellen Mitteilungen durch die Aktionare.
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berichts®: Vonovia SE (20,49 %), Gerda Caner (7,44 %)
und Aggregate Holdings S.A. (6,10 %). Damit verringerte
sich der Streubesitz auf rund 65,97 %.

Dividendenpolitik

Die Dividendenpolitik der Gesellschaft sieht vor, jahrlich
eine Dividende von bis zu 50 % des operativen Ergeb-
nisses aus Vermietung (FFO 1) an die Aktiondre auszu-
schitten. Im Einklang mit dieser Dividendenstrategie
wird der entsprechende Betrag als jahrliche Dividende
an die Aktionare ausgeschittet. Die Ausschittung von
Dividenden unterliegt der Beschlussfassung durch die

ordentliche Hauptversammlung der Gesellschaft.

In den kommenden Wochen wird die Gesellschaft unter
Bertlicksichtigung des neuen Umfelds vorsichtig ihren
Dividendenvorschlag fiir das Geschéaftsjahr 2021 erwa-
gen und diesen der ordentlichen Hauptversammlung am
29. Juni 2022 vorlegen.

Adler Group Geschéftsbericht 2021
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orporate

Governance-Bericht

Allgemein

Die Corporate-Governance-Praktiken der Gesellschaft unter-
liegen luxemburgischem Recht (insbesondere dem luxembur-
gischen Gesetz Uber Kapitalgesellschaften vom 10. August
1915 in seiner jeweils geltenden Fassung (,luxemburgisches
Gesetz liber Kapitalgesellschaften®) und der Satzung der Ge-
sellschaft (die ,Satzung®). Als luxemburgische Gesellschaft,
deren Aktien auf dem regulierten Markt (Prime Standard) der
Frankfurter Wertpapierbérse zum Handel zugelassen sind,
unterliegt die Gesellschaft keinen spezifischen Pflichtvorga-
ben im Hinblick auf seine Corporate Governance. Die Gesell-
schaft wendet die gemalk allgemeinem luxemburgischem

Recht geltenden Corporate Governance-Regelungen an.

Die Fuhrungsgremien der Adler Group sind der Verwal-
tungsrat (,Verwaltungsrat“ und die einzelnen Mitglieder
des Verwaltungsrats ,Verwaltungsratsmitglied“) und die
Hauptversammlung (,Hauptversammlung®). Die Befugnis-
se dieser Fuhrungsgremien sind im luxemburgischen Ge-
setz Uber Kapitalgesellschaften und der Satzung der Gesell-
schaft festgelegt. Der Verwaltungsrat der Adler Group fiihrt
die Gesellschaft zusammen mit dem Senior Management
(-Senior Management®) (das sich derzeit aus zwei Chief
Executive Officers (jeweils ,,Co-CEQ*), die als Geschaftsfiih-
rer flr das Tagesgeschéft der Gesellschaft bestellt wurden
(»Geschaftsfilhrer fiir das Tagesgeschéaft®), sowie dem
Chief Legal Officer (,CLO*) und dem Chief Development Of-
ficer (,CDO%) zusammensetzt) im Einklang mit den Bestim-

mungen des luxemburgischen Rechts.

Die Pflichten, Verantwortlichkeiten und Arbeitsweisen des
Verwaltungsrats sind in der entsprechenden Geschaftsord-
nung niedergelegt, deren aktuelle Fassung am 9. Februar

2021 vom Verwaltungsrat genehmigt wurde.
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Verwaltungsrat

Aktuell hat der Verwaltungsrat acht Mitglieder. Grund-
satzlich werden die Verwaltungsratsmitglieder von der
Hauptversammlung gewédhlt. Im Falle einer offenen Stelle
fir das Amt eines Verwaltungsratsmitglieds konnen die
Mitglieder des Verwaltungsrats diese offene Stelle beset-
zen und einen Nachfolger ernennen, der diese Stelle bis
zur nachsten Hauptversammlung besetzt, welche dann
die dauerhafte Ernennung gemak den geltenden rechtli-
chen Bestimmungen beschliet. Sechs der acht Verwal-
tungsratsmitglieder sind unabhangige Verwaltungsrats-
mitglieder (Independent Director). Die zwei nicht
unabhéangigen Verwaltungsratsmitglieder sind zudem als
Geschaftsfuhrer fir das Tagesgeschaft und als Co-CEOs

der Gesellschaft berufen.

Der Verwaltungs-
rat legt gemeinsam
mit dem Senior
Management

Team die strategi-
sche Ausrichtung ,Der Verwaltungsrat legt gemein-
der  Gesellschaft sam mit dem Senior Management
fest und sorgt fir Team die strategische Ausrich-
deren Umsetzung. tung der Gesellschaft fest und

Der Verwaltungs-

sorgt fiir deren Umsetzung.“

rat verfugt Uber die

weitestgehenden

Befugnisse, um die
erforderlichen oder zweckdienlichen Maknahmen zur Er-
fullung der Unternehmensziele der Gesellschaft, mit Aus-
nahme der rechtlich der Hauptversammlung vorbehalte-

nen Malknahmen, zu ergreifen.



Veranderungen auf Verwaltungsratsebene

Es fanden im Geschaftsjahr 2021 keine Verdnderungen auf
Verwaltungsratsebene statt. Nach dem Ende des Ge-
schaftsjahres 2021 trat jedoch Dr. Michael Butter mit Wir-
kung zum 31. Januar 2022 als Verwaltungsratsmitglied (so-
wie als Mitglied und Vorsitzender des Priifungsausschusses
der Gesellschaft) zurlick, und Prof. Dr. A. Stefan Kirsten trat
mit Wirkung zum 16. Februar 2022 als neues Mitglied und

Vorsitzender in den Verwaltungsrat ein.

Zusammensetzung des Verwaltungsrats

Der Verwaltungsrat setzte sich zum 31. Dezember

2021 wie folgt zusammen:

Dr. Peter Maser, Vorsitzender
Unabhdngiges Verwaltungsratsmitglied
Maximilian Rienecker
Verwaltungsratsmitglied

Thierry Beaudemoulin
Verwaltungsratsmitglied

Arzu Akkemik

Unabhdingiges Verwaltungsratsmitglied
Dr. Michael Biitter

Unabhdngiges Verwaltungsratsmitglied
Claus Jorgensen

Unabhdngiges Verwaltungsratsmitglied
Thilo Schmid

Unabhdngiges Verwaltungsratsmitglied
Thomas Zinndcker

Unabhdingiges Verwaltungsratsmitglied

Anmerkung: Dr. Michael Bitter trat mit Wirkung zum 31. Januar 2022
zurlick. Am 16. Februar 2022 bestellte der Verwaltungsrat Prof. Dr. A.
Stefan Kirsten mit sofortiger Wirkung als neues Mitglied des Verwal-
tungsrats und wahlte ihn zu dessen Vorsitzenden. Der bisherige Vor-
sitzende, Dr. Peter Maser, wurde zum stellvertretenden Vorsitzenden
des Verwaltungsrats gewahlt.
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»Prof. Dr. A. Stefan Kirsten ist mit
Wirkung vom 16. Februar 2022
als neues Mitglied und
Vorsitzender des Verwaltungsrats

in den Verwaltungsrat

eingetreten.”

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 funf

Ausschisse gebildet:

e den Priifungsausschuss

e den Nominierungs- und Vergiitungsausschuss
e den Investitions- und Finanzierungsausschuss
e den Ad-hoc-Ausschuss

e den Lenkungsausschuss

Mit Ausnahme des Lenkungsausschusses unterliegen die
Ausschisse ausdriicklich der Geschéaftsordnung der Ge-
sellschaft fir den Priifungsausschuss, den Nominierungs-
und Vergitungsausschuss, den Investitions- und Finan-
zierungsausschuss und den Ad-hoc-Ausschuss, deren
aktuelle Fassung am 9. Februar 2021 vom Verwaltungsrat
verabschiedet wurde (,,Geschaftsordnung der Ausschiis-
se“). Gemalk der Geschéaftsordnung der Ausschiisse, der
alle derzeit gebildeten Ausschiisse unterliegen, treten die
Ausschiisse zusammen, wenn die Angelegenheiten der
Gesellschaft dies erfordern. Die Geschéaftsordnung der

Ausschisse gilt entsprechend auch fiir den Lenkungsaus-
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schuss, mit Ausnahme der Félle, in denen aufgrund des
sehr spezifischen Charakters dieses Lenkungsausschus-

ses zusatzliche Flexibilitat erforderlich sein kdnnte.

Prifungsausschuss — Zweck des Priifungsausschusses ist,

(i) den Verwaltungsrat in seinen Aufsichtspflichten be-
ziglich der Integritat der Abschliisse und der Ange-
messenheit der internen Kontrollsysteme der Finanz-

berichterstattung zu unterstitzen,

(ii) die Wirksamkeit der internen Qualitatskontrolle und
Risikomanagementsysteme der Gesellschaft zu tUber-

wachen,

(iii) Empfehlungen fiir die Ernennung, Vergitung, Weiter-
beauftragung und Beaufsichtigung von externen Ab-
schlusspriifern abzugeben und deren Unabhé&ngig-

keit zu prifen.

Der Priifungsausschuss ist aukerdem fiir die Beurteilung ver-
antwortlich, ob es sich bei Transaktionen zwischen der Ge-
sellschaft und nahestehenden Personen oder Unternehmen
um eine wesentliche Transaktion handelt, die die Zustim-
mung des Verwaltungsrats und Offenlegung erfordert (mit
Ausnahme von Transaktionen zwischen der Gesellschaft 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 Priifungsausschuss nimmt aukerdem andere durch gel-
tende Gesetze und Vorschriften des regulierten Marktes
oder der regulierten Mérkte, in denen die Aktien der Gesell-
schaft notiert sind, auferlegte Aufgaben sowie sonstige ihm
anvertraute Aufgaben wahr. Der Priifungsausschuss berich-
tet dem Verwaltungsrat regelmafkig Uber seine Aktivitaten.
Es ist klarzustellen, dass der Prifungsausschuss eine rein

interne Funktion innehat. Dem Prifungsausschuss wurden
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keine Entscheidungs- oder Vertretungsbefugnisse lbertra-
gen. Der Vorsitzende des Priifungsausschusses muss unab-
hangig von der Gesellschaft sein. Die Geschaftsordnung der

Ausschisse sieht keine feste Dauer der Mitgliedschaft vor.

Priifungsausschuss
zum 31. Dezember 2021:

Dr. Michael Biitter

Vorsitzender

Thilo Schmid

Anmerkung: Nach dem Ricktritt von Dr. Michael Bitter als Mitglied
des Verwaltungsrats der Gesellschaft mit Wirkung zum 31. Januar
2022 wurde Thilo Schmid zum Vorsitzenden des Prifungsausschus-
ses (mit Wirkung zum 10. Februar 2022) und Thomas Zinndcker und
Prof. Dr. A. Stefan Kirsten als neue Mitglieder des Priifungsausschus-
ses (mit Wirkung zum 10. Februar 2022 und 30. Marz 2022) bestellt.

Nominierungs- und Vergutungsausschuss — Zweck des No-
minierungs- und Vergiitungsausschusses ist die Uberpri-
fung der Vergutungspolitik, die Abgabe von Empfehlungen
beziiglich der Verglitung des Senior Managements sowie
die Beratung zu Leistungs- und Bonussystemen. Des Weite-
ren unterstitzt er den Verwaltungsrat bei Angelegenheiten
im Zusammenhang mit der Nominierung von Kandidaten fur
die Wahl in den Verwaltungsrat und die Ausschiisse. Der
Nominierungs- und Vergltungsausschuss entscheidet
nach Bedarf liber die Qualifikationen potenzieller Kandida-
ten und spricht gegeniiber dem Verwaltungsrat Empfehlun-
gen zu Kandidaten fiir die Wahl zu Mitgliedern des Verwal-
tungsrats durch die Hauptversammlung aus. Der
Nominierungs- und Vergiitungsausschuss leistet aukerdem
Unterstitzung bei der Aufstellung eines Vergutungsbe-
richts, soweit ein solcher Bericht fiir die Gesellschaft ge-
setzlich vorgeschrieben ist. Es ist klarzustellen, dass der
Nominierungs- und Vergltungsausschuss eine rein interne
Funktion innehat. Dem Nominierungs- und Vergitungsaus-
schuss wurden keine Entscheidungs- oder Vertretungsbe-
fugnisse Ubertragen. Die Geschéftsordnung der Ausschis-

se sieht keine feste Dauer der Mitgliedschaft vor.



Nominierungs- und Vergiitungsaus-
schuss zum 31. Dezember 2021:

Dr. Peter Maser

Vorsitzender

Thomas Zinnocker

Anmerkung: Zeitgleich mit der Bestellung von Herrn Thomas Zinné-
cker als neues Mitglied des Priifungsausschusses zum 10. Februar
2022 schied Herr Zinnocker aus dem Nominierungs- und Vergiitungs-
ausschuss aus und wurde dort durch Herrn Thilo Schmid ersetzt. Am

30. Marz 2022 wurde Prof. Dr. A. Stefan Kirsten zudem als neues Mit-

glied des Nominierungs- und Vergilitungsausschusses bestellt.

Investitions- und Finanzierungsausschuss — Zweck des In-
vestitions- und Finanzierungsausschusses ist die Priifung
madglicher Investitionen durch die Gesellschaft, einschliel-
lich Analyse und Priifung der Einzelheiten zu Investitionen
und des Erwerbs oder Verkaufs von Grundstiicken oder
grundsticksgleichen Rechten und der allgemeinen Richtli-
nien und MaRnahmen fir die Umsetzung der Finanzstrate-
gie, einschlieRlich des Managements der Wechselkurs-,
Zins-, Liquiditats- und sonstigen Finanzrisiken und des Ma-
nagements des Kreditrisikos. Der Investitions- und Finanzie-
rungsausschuss prift aukerdem die Belastung von Vermo-
genswerten und leistet bei der Organisation und Aufnahme
von Fremdkapital durch Konzerngesellschaften und bei der
Gewahrung von Sicherheiten, Gewahrleistungen und Ent-
schadigungen Unterstitzung. Der Verwaltungsrat hat dem
Investitions- und Finanzierungsausschuss bestimmte be-

grenzte Entscheidungsbefugnisse libertragen.
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Investitions- und Finanzierungsaus-
schuss zum 31. Dezember 2021:

Mr Thomas Zinnocker

Vorsitzender

Dr. Peter Maser

Anmerkung: Am 30. M&rz 2022 wurde Prof. Dr. A. Stefan Kirsten als neu-

es Mitglied des Investitions- und Finanzierungsausschusses bestellt.

Ad-hoc-Ausschuss — Der Ad-hoc-Ausschuss ist fir die Be-
schlussfassung in Bezug auf Informationen verantwortlich,
die die Gesellschaft veroffentlicht, um ihren Verpflichtun-
gen gemafk 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 fiir eine Verschiebung der Veréffent-
lichung solcher Insiderinformationen gegeben sind. Eine
der wesentlichen Anforderungen an den Ad-hoc-Aus-
schuss ist, dass die Mitglieder kurzfristig verfugbar sind.
Der Verwaltungsrat hat dem Ad-hoc-Ausschuss Entschei-
dungs- und Vertretungsbefugnisse beziiglich der Offenle-
gung von Informationen der Gesellschaft zur Erflllung ihrer
Verpflichtungen gemafk der Marktmissbrauchsverordnung
Uibertragen. Die Geschaftsordnung der Ausschiisse sieht

keine feste Dauer der Mitgliedschaft vor.

Ad-hoc-Ausschuss zum
31. Dezember 2021:

Thierry Beaudemoulin

Vorsitzender

Florian Sitta

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

Zeitpunkt der Verdffentlichung des vorliegenden Berichts unveréndert.
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Der Lenkungsausschuss — Der Lenkungsausschuss wur-
de gebildet, um die durch KPMG durchgefiihrte Sonder-
untersuchung der Gesellschaft zu unterstiitzen. Es han-

delt sich hierbei um einen nichtstéandigen Ausschuss der

Gesellschaft.

Lenkungsausschuss
zum 31. Dezember 2021:

Dr. Peter Maser

Sven Christian Frank

Anmerkung: Aufgrund des Ricktritts von Dr. Michael Butter als Mitglied
des Verwaltungsrats mit Wirkung zum 31. Januar 2022 ist er seit diesem
Datum auch nicht langer Mitglied des Lenkungsausschusses. Am 30.
Mérz 2022 wurde Prof. Dr. A. Stefan Kirsten als neues Mitglied des Len-
kungsausschusses bestellt.

Senior Management und Geschaftsfiihrer fiir
das Tagesgeschaft

Das Senior Management der Gesellschaft ist ein wesent-
licher Bestandteil des Managements der Gesellschaft
und ihrer Tochtergesellschaften. Derzeit umfasst das Se-
nior Management des Unternehmens zwei Verwaltungs-
ratsmitglieder, Maximilian Rienecker und Thierry Beau-
demoulin, die beiden Co-CEOs der Gesellschaft, sowie
Sven-Christian Frank, der die Position des CLO bekleidet,
und Dr. Bernd Schade, der als CDO der Gesellschaft be-

stellt wurde.
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Gemalk Artikel 8 der Satzung und zusétzlich zu ihrer Posi-
tion innerhalb des Senior Managements wurden Maximi-
lian Rienecker und Thierry Beaudemoulin vom Verwal-
tungsrat als Geschaftsfuhrer fir das Tagesgeschéaft der
Adler Group (delégué(s) a la gestion journaliére) bestellt
und sind entsprechend fiir das Tagesgeschaft der Gesell-
schaft verantwortlich (,Geschéftsfiihrer fiir das Tagesge-
schéft“). Sven-Christian Frank wurde nicht als Geschafts-
fihrer flr das Tagesgeschaft bestellt, ihm wurden jedoch
vom Verwaltungsrat einige bestimmte Befugnisse bezlig-
lich der Geschéaftsfihrung des Tagesgeschéafts und der
Méglichkeit, als Bevollmachtigter der Gesellschaft zu

handeln, tUbertragen.

»,Das Senior Management des
Unternehmens umfasst zwei
Verwaltungsratsmitglieder,
Maximilian Rienecker und Thierry

Beaudemoulin, die beiden Co-CEOs

der Gesellschaft, sowie Sven-

Christian Frank, der die Position
des CLO bekleidet, und Dr. Bernd
Schade, der als CDO der
Gesellschaft bestellt wurde.”




Veranderungen im Senior Management und
in der Geschéftsfiihrung des Tagesgeschifts

Dr. Bernd Schade wurde mit Wirkung zum 1. November
2021 zum CDO ernannt.

Zusammensetzung des
Senior Managements

Entsprechend setzte sich das Senior Management

am 31. Dezember 2021 wie folgt zusammen:

Maximilian Rienecker

Co-CEO und Geschdftsfiihrer fiir das Tagesgeschdft
Thierry Beaudemoulin

Co-CEO und Geschdftsfiihrer fiir das Tagesgeschidft
Sven-Christian Frank

CLO

Dr. Bernd Schade

cDOo

Anmerkung: Die Zusammensetzung des Senior Managements bleibt zum

Zeitpunkt der Verdffentlichung des vorliegenden Berichts unverandert.

,Herr Rienecker und Herr
Beaudemoulin wurden vom
Verwaltungsrat als
Geschdftsfiihrer fiir das
Tagesgeschiift der Adler Group
(délégué(s) a la gestion

journaliére) bestellt und sind

entsprechend fiir das
Tagesgeschiift der Gesellschaft

verantwortlich.”
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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 Hauptversamm-
lung genannt ist. Unter bestimmten, sehr besonderen Um-
standen (wie beispielsweise die andauernde Coronapande-
mie), und falls nach dem anwendbaren luxemburgischen
Recht zulassig, kdnnen Hauptversammlungen ohne physi-

sches Zusammentreffen abgehalten werden.

Die Gesellschaft gewahrleistet die Gleichbehandlung al-
ler Aktionare, die in Bezug auf die Teilnahme und Aus-
Ubung der Stimmrechte auf der Hauptversammlung
gleichgestellt sind. Eine ordnungsgeméafk zustande ge-
kommene Hauptversammlung vertritt die Gesamtheit der
Aktiondare der Gesellschaft. Die Hauptversammlung ist
mit umfassenden Befugnissen ausgestattet, um alle
Handlungen im Zusammenhang mit der Geschéaftstatig-
keit der Gesellschaft, die nicht dem Verwaltungsrat tber-

tragen sind, anzuordnen, umzusetzen oder zu billigen.

Hauptversammlungen kdnnen (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 reprdsentieren, schriftlich die Einberu-
fung einer Hauptversammlung unter Angabe der Tages-

ordnung der beantragten Hauptversammlung fordert.

Gemak dem luxemburgischen Gesetz vom 24. Mai 2011,
dem luxemburgischen Gesetz Uiber Aktionarsrechte, ist die
Einberufung einer Hauptversammlung mindestens dreikig
Tage vor dem Tag der Versammlung im Amtsblatt Luxem-
burgs (Recueil Electronique des Societés et Associations)
und in einer Luxemburger Zeitung sowie in Medien zu ver-
offentlichen, bei denen verniinftigerweise davon ausgegan-
gen werden kann, dass sie die Informationen wirksam an die
Offentlichkeit im gesamten Europdischen Wirtschaftsraum
weiterleiten, und die leicht und auf diskriminierungsfreier

Grundlage zuganglich sind. Wird eine Hauptversammlung
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aufgrund mangelnder Beschlussféahigkeit vertagt, so redu-
ziert sich die 30-tdgige Frist auf 17 Tage, vorausgesetzt, die
Vorschriften des luxemburgischen Gesetzes Uber Aktio-
ndrsrechte wurden eingehalten und kein neuer Punkt wurde
auf die Tagesordnung gesetzt. Eine Einberufung muss unter
anderem das genaue Datum und den Ort der Hauptver-
sammlung und die vorgeschlagene Tagesordnung enthal-
ten. Ebenso muss sie die Bedingungen flr die Teilnahme

und Vertretung auf der Hauptversammlung festsetzen.

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

ben auf der Website der Gesellschaft zu veroffentlichen.

GemaRk dem luxemburgischen Gesetz iiber Aktionars-
rechte haben Aktionére, die einzeln oder zusammen min-
destens 5 % des ausgegebenen Aktienkapitals der Ge-
sellschaft halten, a) das Recht, Ergdnzungen 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 schriftlichen Antrag durch die ent-
sprechenden Aktiondre ausgelibt, der der Gesellschaft
auf dem Postweg oder elektronisch tbermittelt wird. Dem
Antrag ist eine Begriindung bzw. eine Vorlage flr einen in
der Hauptversammlung zu fassenden Beschluss beizufi-
gen, und er muss die elektronische oder Postadresse ent-
halten, unter der die Gesellschaft den Eingang des An-
trags bestatigen kann. Diese Antrage von Aktionédren
missen spatestens am 22. Tag vor dem Datum der Haupt-

versammlung bei der Gesellschaft eingegangen sein.

Unter normalen Umstanden ist jeder Aktionar berechtigt,
personlich oder durch einen Bevolimachtigten an der
Hauptversammlung teilzunehmen und die Stimmrechte ge-
mak der Satzung der Gesellschaft auszuiiben. Die Rege-
lung der Anwesenheit auf einer Hauptversammlung kann
bei Bedarf unter bestimmten, sehr besonderen Umstanden
(wie beispielsweise die andauernde Coronapandemie),

und falls nach dem anwendbaren luxemburgischen Recht
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zuldssig, angepasst werden. Jede Aktie (mit Ausnahme der
von der Gesellschaft gehaltenen Aktien) verleiht dem In-
haber eine Stimme auf allen Hauptversammlungen vorbe-

haltlich der anwendbaren gesetzlichen Vorschriften.

Interessenkonflikte und Transaktionen mit
nahestehenden Personen und Unternehmen

Ein Verwaltungsratsmitglied, bei dem ein direkter oder in-
direkter finanzieller Interessenkonflikt gegeniber der Ge-
sellschaft (intérét de nature patrimoniale opposé a celui de
la société) hinsichtlich einer vom Verwaltungsrat zu priifen-
den Transaktion besteht, muss dem Verwaltungsrat dies-
beziiglich Meldung erstatten und eine Aufnahme seiner
Aussage in die Sitzungsprotokolle des Verwaltungsrats
veranlassen. Das entsprechende Verwaltungsratsmitglied
darf nicht an den Beratungen zu dieser Transaktion teilneh-

men oder eine 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 fir 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 tblichen Bedingun-

gen abgewickelt wird.

Diese Bestimmungen gelten entsprechend auch fir die
Geschaftsfuhrer flr das Tagesgeschaft. Gibt es nur einen
Geschaftsfuhrer fur das Tagesgeschéaft und besteht bei
diesem ein Interessenkonflikt gemak diesem Abschnitt,
ist der entsprechende 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 Transakti-
onen zwischen der Gesellschaft und einer naheste-
henden Person oder einem nahestehenden Unterneh-
men, deren Verdffentlichung oder Offenlegung mit
groker Wahrscheinlichkeit einen erheblichen Einfluss
auf die wirtschaftlichen Entscheidungen der Aktionéare
der Gesellschaft haben wiirde, und die ein Risiko fir
die Gesellschaft und ihre Aktionéare, die keine nahe-
stehenden Personen oder Unternehmen sind, darstel-
len kdnnten. Dazu zéhlen auch Minderheitsaktionare.
Hierbei sind die Art der Transaktion und die Stellung
der nahestehenden Person oder des nahestehenden

Unternehmens zu beriicksichtigen.

hat ,nahestehende Personen und Unternehmen“
die gleiche Bedeutung wie in den internationalen
Rechnungslegungsstandards, die gem&l Verord-
nung (EG) Nr. 1606/2002 des Europaischen Parla-
ments und des Rates vom 19. Juli 2002 betreffend die
Anwendung internationaler Rechnungslegungsstan-

dards gelten.

»Derzeit hdlt die Gesellschaft

keine eigenen Aktien, auch hdlt

kein Dritter im Namen der
Gesellschaft Aktien der
Gesellschaft.”
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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 Uber genehmigtes Kapital in Hohe von einer
Million Euro (1.000.000 EUR). Die Hauptversammlung oder
der Verwaltungsrat kdnnen von Zeit zu Zeit Aktien gemaf
Kapitel ll, Abschnitt 1 des luxemburgischen Gesetzes vom
6. April 2013 Uber dematerialisierte Wertpapiere ausge-
ben. Gemak der Satzung ist der Verwaltungsrat (oder die
von ihm ordnungsgemaf ernannten Bevollméachtigten) au-
Rerdem ermachtigt, von Zeit zu Zeit Aktien im Rahmen des
genehmigten Kapitals zu den vom Verwaltungsrat oder sei-
nen Bevollméachtigten in seinem bzw. ihrem Ermessen fest-
gelegten Zeiten und Bedingungen, einschlieklich Zeich-
nungspreis, auszugeben. Der Verwaltungsrat ist ferner
befugt, Bezugsrechte der Aktiondre so weit auszusetzen
oder zu begrenzen oder auf solche zu verzichten, wie es
dem Verwaltungsrat bei der Ausgabe neuer Aktien inner-

halb des genehmigten Kapitals angeraten erscheint.

Derzeit halt die Gesellschaft keine eigenen Aktien, auch
halt kein Dritter im Namen der Gesellschaft Aktien der Ge-
sellschaft. Unbeschadet des Marktmissbrauchsgesetzes
und des Grundsatzes der Gleichbehandlung von Aktiona-
ren kdnnen die Gesellschaft und ihre Tochtergesellschaf-
ten gemalk Artikel 430-23 (1) des luxemburgischen Geset-
zes uUber Kapitalgesellschaften unmittelbar oder tber eine
in eigenem Namen jedoch im Auftrag der Gesellschaft han-
delnde Person und vorbehaltlich einer Genehmigung der
Hauptversammlung gemak Artikel 430-15 eigene Aktien

erwerben (,,Rlickkaufermachtigung®).

Eine Rickkaufermachtigung wurde 2020 von der Haupt-
versammlung gewahrt. Gemafk dieser Riickkaufermachti-
gung hat die Hauptversammlung dem Verwaltungsrat alle
Befugnisse mit der Option zur Ubertragung von Befugnis-
sen erteilt, um fiir einen Zeitraum von fiinf (5) Jahren ab
dem Datum der Hauptversammlung (29. September 2020)
entweder unmittelbar oder Uber eine Tochtergesellschaft
der Gesellschaft, Aktien der Gesellschaft zurlickzukaufen.
Der Bestand der Aktien der Gesellschaft, die laut Rick-

kaufermachtigung zurtickgekauft werden kdnnen, dirfen
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10 % des Gesamtbetrags des ausgegebenen Aktienkapi-
tals der Gesellschaft zum Datum der Auslbung der Er-

maéchtigung nicht Uberschreiten.

Compliance

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

Group von grofkter Bedeutung.

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

von Compliance-Verstolken.

Der Verhaltenskodex als Ausdruck der Unternehmenskul-
tur und der Grundwerte beschreibt und definiert geset-
zeskonformes Verhalten und gilt fur alle Mitarbeiter der
Gesellschaft und alle Mitarbeiter der zur Adler Group ge-
hoérenden Unternehmen. Die Mitarbeiter der Gesellschaft
erhalten regelmafig Schulungen zu verschiedenen Com-

pliance-Themen.

Den Mitarbeitern ist es untersagt, Geschenke im Gegen-
zug flir das Versprechen einer moglichen Geschaftstrans-
aktion anzunehmen. Die Richtlinien verbieten ferner die
ungesetzliche Beeinflussung von Geschéaftspartnern
durch Gefallen, Geschenke oder die Gewdahrung sonsti-

ger Vorteile.

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

regelmafRig auf Compliance-Risiken tberpriift.
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Risikomanagement und Uberwachung der
Finanzberichterstattung der Gesellschaft

Nach Auffassung der Gesellschaft ist integriertes Risiko-
management (,IRM*) ein wesentlicher Bestandteil effizien-
ter Geschéaftsfihrungsaktivitdten und interner Kontrollsys-
teme. Die Gesellschaft ist bestrebt, durch wirksames
integriertes Risikomanagement und finanzielle Steuerung
die Vermogenswerte der Gesellschaft zu erhalten und pro-
aktiv die strategischen und Compliance-Ziele der Gesell-

schaft voranzutreiben.

Der Zweck eines integrierten Risikomanagementsystems
ist es, die Gesellschaft durch Bereitstellung einer systema-
tischen Risikomanagementstrategie und durch Erschlie-
Bung von Chancen mit akzeptablem Risiko in einem dyna-
mischen Umfeld leistungsfahig zu betreiben. Der
Verwaltungsrat bespricht in regelmakigen Abstdnden die
betrieblichen und finanziellen Ergebnisse und die damit

verbundenen Risiken.

Durch das Risikomanagement werden Marktrisiken, stra-
tegische, finanzielle, operative und unternehmensspezi-
fische Risiken sowie Nachhaltigkeitsrisiken im Bereich
Environmental, Social und Governance (ESG) abgedeckt.
Allgemeines Betriebsrisiko beschreibt das Risiko von un-
mittelbaren oder mittelbaren Verlusten aufgrund einer
Reihe von Ursachen in Verbindung mit den Prozessen,
Beschéftigten, der Technologie und Infrastruktur der Ge-
sellschaft bei der Entwicklung und Verwaltung von Immo-
bilien sowie aufgrund von externen Faktoren, die nicht
den Kredit-, Markt- und Liquiditatsrisiken zugerechnet
werden, beispielsweise gesetzliche und aufsichtsrechtli-
che Anforderungen und allgemein anerkannte Grundsat-
ze fir unternehmerisches Handeln. Die Gesellschaft hat
sich zum Ziel gesetzt, allgemeine Betriebsrisiken so zu
steuern, dass die Vermeidung von finanziellen Verlusten
und Rufschddigungen der Gesellschaft und globale Kos-
teneffizienz sich die Waage halten und Kontrollprozesse
vermieden werden, die die Handlungsfahigkeit und Krea-
tivitdt 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 standig 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 Verfligung stehen. Es
stellt aukerdem sicher, dass gesetzliche Vorgaben, Rech-
nungslegungsstandards und Buchfiihrungsgrundséatze

eingehalten werden.

Ein konzernweiter Kalender zur Uberwachung von Fristen
gewadhrleistet, dass Finanzabschlisse, soweit beeinfluss-
bar, rechtzeitig und vollstandig erstellt werden. Durch die
Trennung finanzieller Funktionen und durch Anwendung
des Vier-Augen-Prinzips sowie durch kontinuierliche Uber-
prifungen sorgen wir daflir, dass mogliche Fehler recht-
zeitig erkannt und Rechnungslegungsstandards eingehal-
ten werden. Das interne Kontrollsystem ist ein wesentlicher
Bestandteil des internen Risikomanagements. Der Zweck
des internen Kontrollsystems der Gesellschaft fur die Rech-
nungslegung und Aufstellung von Finanzberichten ist, die
Einhaltung der gesetzlichen Regelungen, der Grundsatze
ordnungsgemaer Buchfiihrung, der Regelungen der IFRS
in der von der EU angenommenen Form sowie die Einhal-
tung unternehmenseigener Richtlinien und Standards si-
cherzustellen. Zudem flihrt die Gesellschaft Bewertungen
durch, um Risiken identifizieren und minimieren zu kdnnen,
die einen unmittelbaren Einfluss auf die Finanzberichter-
stattung haben; dies erfolgt unter anderem durch regelma-
Rige interne Audits anhand eines risikobasierten, mehrjah-
rigen Auditzeitplans. Die Gesellschaft verfolgt die
Anpassungen der Rechnungslegungsstandards und zieht
externe Fachleute zu Rat, um bei komplexen Sachverhal-
ten das Risiko von Fehlaussagen in der Buchflihrung zu
minimieren. Die Gesellschaft und die separaten Abschlis-
se von einzelnen Unternehmen unterliegen externen Pri-
fungen, die als unabhangige Uberpriifung und Uberwa-
und der daraus

chung des Buchfiihrungssystems

resultierenden Zahlen und Berichte dienen.
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Priifungsleistungen

Der gegenwaértige bis zur ordentlichen Hauptversamm-
lung im Jahr 2022 bestellte Abschlussprifer der Gesell-
schaft (réviseur d’entreprises agree) ist KPMG Luxem-
bourg, Société cooperative (“KPMG Luxembourg”), mit
Sitz in 39, avenue John F. Kennedy, L-1855 Luxemburg,
Grokherzogtum Luxemburg, eingetragen beim CSSF
(Commission de Surveillance du Secteur Financier) als zu-
gelassene Wirtschaftspriifungsgesellschaft (cabinet de
révision agré€) und im luxemburgischen Handels- und
Gesellschaftsregister (Registre de Commerce et des Soci-
étes, Luxembourg) unter der Nummer B149133 und Mit-
glied des luxemburgischen Instituts der Wirtschaftsprifer
(Institut des Réeviseurs d’Entreprises, Luxemburg). Auch
priuft KPMG Luxembourg den gemafk den Internationalen
Rechnungslegungsstandards (IFRS EU) erstellten Kon-

zernabschluss der Gesellschaft.

Angaben zur Diversitat

Die Uberwiegende Mehrheit der Konzernmitarbeiter sind
auf Ebene der Tochtergesellschaften der Gesellschaft
beschaftigt. Insgesamt und konzernweit herrscht eine
ausgeprdgte Diversitat unter den Mitarbeitern sowie auf

Ebene des Managements und des Verwaltungsrats.

Das Grundverstandnis, dass alle Menschen gleich zu be-
handeln sind und ihre Individualitdt im groktmoglichen
Mafke zu respektieren ist, ist ein Kernelement der Gesell-
schaft und des gesamten Konzerns. Wir unterstiitzen un-
sere Mitarbeiter/Mitglieder des Verwaltungsrats und des
Senior Managements unabhangig von Geschlecht, Alter,
sexueller Orientierung und Identitat, Rasse, Nationalitat,
ethnischer Herkunft oder Weltanschauung. Innerhalb
unseres Konzerns und im Umgang mit unseren Kunden
profitieren wir taglich von einem breiten Spektrum an Er-
fahrungen, Hintergriinden, Denkansédtzen und Herange-
hensweisen, die auf den sozialen, kulturellen und sprach-
lichen Hintergrund unserer Mitarbeiter zurlickzufiihren
sind. Unsere Fahigkeit, ein erfolgreiches Unternehmen
zu fuhren und Werte flir unsere Stakeholder zu schaffen,

steht in direktem Zusammenhang mit den F&higkeiten
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und Kompetenzen unserer duflerst divers aufgestellten

Belegschaft/Geschaftsleitung.

Mit Erfolg haben wir auch ohne eine formell verschrift-
lichte Richtlinie eine hohe Diversitdt auf allen Ebenen
des Konzerns und in allen Unternehmen des Konzerns er-
zielt. Der Frage, ob eine formelle Diversitatsstrategie
kinftig wiinschenswert ware, gilt dennoch ein besonde-

res Augenmerk.

Offenlegungen gemaR Artikel 11 des luxemburgischen

Gesetzes vom 19. Mai 2006 zu Ubernahmen

a) Die Gesellschaft hat gema® Artikel 11(1) (@) des oben ge-
nannten Gesetzes eine einzige Aktienkategorie ausgege-
ben. Jede Aktie gewédhrt dem Inhaber derselben eine Stim-
me. Fir weitere Informationen zur Kapitalstruktur verweisen

wir auf Ziffer 17 im Anhang zum Jahresabschluss.

b) Die Satzung der Gesellschaft enthélt keine Einschran-
kungen hinsichtlich der Ubertragbarkeit von Aktien an der
Gesellschaft, mit der Ausnahme, dass der Verwaltungsrat
die Ubertragung von Aktien, die in bestimmten Jurisdiktio-
nen registriert oder notiert sind, dort gehandelt werden
oder platziert wurden, in Ubereinstimmung mit den dort

geltenden Anforderungen einschréanken darf.
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c) Gemaf den im Geschaftsjahr 2021 erhaltenen Mitteilun-
gen bedeutender Beteiligungen hielten die folgenden Ak-
tionare zum 31. Dezember 2021 mehr als 5 % der gesamten

mit Aktien an der Gesellschaft verbundenen Stimmrechte:

. Herr Glinther Walcher (Uber indirekte Beteiligungen
an verschiedenen Gesellschaften, darunter Aggre-
gate Holdings Invest S.A., eine luxemburgische Ak-
tiengesellschaft (i) mit Sitz in 10, rue Antoine Jans,
L-1820 Luxemburg) und

. Frau Gerda Caner, wohnhaft in Monte Carlo, Monaco

(Uber indirekte Beteiligungen an Gesellschaften).

Anmerkung: Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses Berichts halt nach
Kenntnis der Gesellschaft neben den oben genannten Personen Vonovia
SE ebenfalls eine bedeutende Beteiligung in Hohe von 20,49 % der mit den

Aktien der Gesellschaft verbundenen Stimmrechte.

d) Es wurden keine Wertpapiere mit Sonderrechten aus-

gegeben.

e) Die Kontrollrechte aus Aktien, die im Rahmen von Mitar-

beiteraktienprogrammen gegebenenfalls ausgegeben
werden, werden unmittelbar von den betreffenden Mitar-

beitern ausgedbt.

f) Die Satzung enthalt keinerlei Beschrankungen in Bezug

auf Stimmrechte.

g) Nach dem Wissen der Gesellschaft gibt es keine Ver-
einbarungen mit Aktionaren, die zur Einschrankung der
Ubertragbarkeit von Wertpapieren oder Stimmrechten im
Sinne der Transparenzrichtlinie 2004/109/EG flihren

koénnten.



h) Regelungen zur Ernennung und zum Austausch von Mit-

gliedern des Verwaltungsrats:

Sofern die Gesellschaft mehr als einen Aktionar hat,
hat der Verwaltungsrat aus mindestens drei Verwal-
tungsratsmitgliedern zu bestehen. Der Verwaltungs-
rat wird von der Hauptversammlung ernannt, die auch
die Anzahl, Amtszeit und die Vergltung der Verwal-
tungsratsmitglieder festlegt.

Die Verwaltungsratsmitglieder werden flir eine Amts-
zeit ernannt, die gemafk dem luxemburgischen Gesetz
Uber Kapitalgesellschaften einen Zeitraum von sechs
Jahren nicht Uberschreiten darf. Sie kdnnen jederzeit
ohne Angabe von Griinden durch einen mit einfacher
Mehrheit gefassten Beschluss der Hauptversamm-
lung abgesetzt werden, unabhéangig davon wie viele
Anteile an der Gesellschaft bei einer solchen Haupt-
versammlung vertreten sind.

Wird der Posten eines Verwaltungsratsmitglieds auf-
grund von Tod, Ruhestand, Riicktritt, Entlassung, Ab-
berufung oder anderweitig frei, diirfen die verbleiben-
den Verwaltungsratsmitglieder diese offene Stelle
besetzen und einen Nachfolger ernennen, der bis zur
nachsten Hauptversammlung das Amt Ubernimmt.
Die Hauptversammlung kann diese Ernennung dann
bestatigen oder ein anderes Mitglied in den Verwal-
tungsrat berufen.

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

mehrere stellvertretende Vorsitzende bestimmen.

Regelungen zur Anderung der Satzung:

Eine auRerordentliche Hauptversammlung fiir die An-
derung der Satzung oder eine Abstimmung, deren
Beschlussfassung den gleichen Regelungen zur Be-
schlussfihigkeit 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
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Zweidrittelmehrheit (2/3) der Stimmen der anwesen-

den bzw. vertretenen Aktiondre ohne Enthaltungen.

i) Befugnisse des Verwaltungsrats:

Dem Verwaltungsrat obliegt die Geschaftsfiihrung
der Gesellschaft, und dem Verwaltungsrat werden
diesbeziiglich die umfassendsten Befugnisse einge-
raumt. Die Befugnisse des Verwaltungsrats umfassen
alle Rechtsgeschéfte, die nicht ausdriicklich kraft Ge-
setzes oder der Satzung der Hauptversammlung vor-
behalten sind. Der Verwaltungsrat ist insbesondere
befugt, unmittelbar oder udber Mittler Immobilien zu
erwerben, Anleihen auszugeben und sonstige schuld-
rechtliche Verpflichtungen einzugehen, Hypotheken
oder sonstige Sicherheiten zu stellen, Schulden zu er-
maRkigen oder zu erlassen und Vergleiche im Namen
der Gesellschaft abzuschlieken.

Rechtlich gebunden gegenliber Dritten ist die Ge-
sellschaft grundsétzlich durch die gemeinsame Un-
terschrift von zwei Verwaltungsratsmitgliedern. Fer-
ner ist die Gesellschaft gegentber 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 Geschéftsfihrers flr das
Tagesgeschéft rechtlich gebunden.

Der Verwaltungsrat (oder vom Verwaltungsrat ord-
nungsgemaRk ernannte Vertreter) kann innerhalb der
Grenzen des genehmigten Kapitals, das sich gegen-
wartig auf eine Million Euro (1.000.000 EUR) belauft,
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 fiir eine
solche Kapitalerhéhung erforderliche Anderung der
Satzung vorzunehmen. Der Verwaltungsrat ist be-
fugt, Bezugsrechte so weit 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.
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Der Verwaltungsrat ist befugt, den folgenden Perso-
nen entgeltfrei bestehende Aktien zuzuteilen oder
neue Aktien auszugeben:

- Mitarbeitern oder bestimmten Mitarbeitergrup-
pen der Gesellschaft,

« Mitarbeitern von Unternehmen, an denen die Ge-
sellschaft unmittelbar oder mittelbar mindestens
10 % des Kapitals oder der Stimmrechte halt,

- Fuhrungskraften der Gesellschaft oder einer der
zuvor genannten Gesellschaften sowie bestimm-
ten Gruppen dieser Fihrungskréfte.

Der Verwaltungsrat ist befugt, die Bedingungen und

Modalitaten einer entgeltfreien Zuteilung oder Ausga-

be von Aktien zu bestimmen (dies beinhaltet auch die

gegebenenfalls erforderlichen Mindesthalteperioden).
. Die Gesellschaft darf innerhalb der gesetzlich fest-
gelegten Grenzen eigene Aktien kaufen.
. Der Verwaltungsrat darf vorbehaltlich der Bestim-
mungen des luxemburgischen Gesetzes lber

Kapitalgesellschaften Zwischendividenden beschlieken.

j) Es gibt keine wesentlichen Vereinbarungen, in denen die
Gesellschaft eine Vertragspartei ist, die bei einem Kontroll-
wechsel nach einem Ubernahmeangebot in Kraft treten,

geédndert 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
Griinden als einer wesentlichen Vertragsverletzung An-
spruch auf eine Entschadigung haben. Dies gilt auch im
Fall eines Kontrollwechsels, der die Stellung der Co-CEOs

bzw. des CLO mafkgeblich berihrt.
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Zusammenfassung
Vergutungsbericht

Verglitung des Verwaltungsrats

Die Vergutung der Mitglieder des Verwaltungsrats (der ,Ver-
waltungsrat“ und jedes Mitglied ein ,Verwaltungsratsmit-
glied”) wird von der Hauptversammlung (die ,,Hauptversamm-

lung®) der Adler Group S.A. (die ,,Gesellschaft”) festgelegt.

Am 29. September 2020 genehmigte die Hauptversamm-
lung die nachstehend aufgefiihrte Bruttoverglitung der
Verwaltungsratsmitglieder:

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

. ein festes Jahresgehalt in H6he von 100.000 EUR
brutto fur die Funktion des stellvertretenden Vorsit-
zenden des Verwaltungsrats,

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

. eine zusatzliche fixe jahrliche Verglitung in Héhe von
25.000 EUR brutto fir jedes Verwaltungsratsmitglied,
das auch als Vorsitzender eines Ausschusses der Ge-
sellschaft fungiert,

. ein zusétzliches Honorar in Hohe von 1.500 EUR brut-
to je Teilnahme eines Verwaltungsratsmitglieds an ei-
ner Sitzung des Verwaltungsrats oder einer Sitzung
eines Ausschusses der Gesellschaft, dem das Verwal-

tungsratsmitglied angehort.

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

raum im betreffenden Jahr anteilig ausgezahlt.

Samtliche Verwaltungsratsmitglieder sind durch die Haft-
pflichtversicherung der Gesellschaft fir Flihrungskrafte
(D&O-Versicherung) abgedeckt. Sie haben Anspruch auf
Erstattung angemessener Kosten, die im Rahmen ihrer
Pflichten als Verwaltungsratsmitglieder entstanden sind
(gegen Vorlage des entsprechenden Zahlungsnachwei-

ses).

Verglitung des Senior Managements

Die Vergiitung der Mitglieder des Senior Managements
(gemeinsam ,,Senior Management“ und jeweils einzeln
»Mitglied des Senior Managements“) und der Geschéafts-
fUhrer fir das Tagesgeschéft (deleégué(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-CEQ), seit 9.
April 2020

. Herr Sven-Christian Frank (Chief Legal Officer —
CLO), seit 1. September 2020

. Dr. Bernd Schade (Chief Development Officer —
CDO), seit 1. November 2021

Die beiden Co-CEOs Thierry Beaudemoulin und Maximili-
an Rienecker wurden zudem als Geschéftsfiihrer fir das
Tagesgeschéft bestellt. Es wurden keine anderen Ge-

schéftsfuhrer flr das Tagesgeschaft bestellt.
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Das Verglitungssystem fiir das Senior Management sieht
ein festes Jahresgehalt zuziiglich einer kurzfristigen variab-
len Verglitungskomponente (Short-Term Incentive/STI-Bo-
nus) und einer langfristigen variablen Vergttungskompo-
nente (Long-Term Incentive, LTI-Bonus) vor. Die Mitglieder
des Senior Managements kdnnen zudem bestimmte Neben-
leistungen erhalten. Sie sind durch die Haftpflichtversiche-
rung fur Flhrungskrafte (D&O-Versicherung) abgedeckt.
Daruber hinaus hat das Senior Management Anspruch auf
Erstattung aller angemessenen Kosten, die im Rahmen ihrer
Aufgaben als Geschaftsflihrer entstanden sind (gegen Vor-

lage des entsprechenden Zahlungsnachweises).

Festes jahrliche Vergiitung

GemaRk den jeweiligen Dienstvertragen mit der Gesell-
schaft oder ihren Tochtergesellschaften haben die Mit-
glieder des Senior Managements Anspruch auf ein festes
Jahresgehalt (brutto) in folgender Hohe (ggf. anteilig fur

den jeweiligen Bestellungszeitraum):

. Herr Thierry Beaudemoulin — 600.000 EUR pro Jahr

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

. Herr Sven-Christian Frank — 420.000 EUR pro Jahr
(Zahlung basiert teilweise auf einem Dienstvertrag
mit der ADLER Properties GmbH; Herr Frank hat au-
Rerdem noch einen Dienstvertrag mit einer weiteren
Konzerngesellschaft, der ADLER Real Estate AG; die
Verglitung aus dem Dienstvertrag mit der ADLER
Real Estate AG wird jedoch mit der Vergltung aus
den Dienstvertrégen mit der Gesellschaft/ADLER
Real Estate AG verrechnet)

. Dr. Bernd Schade — 400.000 EUR (gezahlt im Rah-
men eines Dienstvertrages mit der Consus Real Es-
tate AG).
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Kurzfristige variable Vergiitung (STI-Bonus)

STI-Bonus — Herr Thierry Beaudemoulin, Herr Maximili-

an Rienecker und Herr Sven-Christian Frank

Bei der kurzfristigen variablen Vergiitungskomponente
(STI-Bonus) handelt es sich um eine jahrliche Bonuspramie,
die vom Erreichen bestimmter Ziele abhangig ist. Diese
Ziele werden vom jeweiligen Mitglied des Senior Manage-
ments (Thierry Beaudemoulin, Maximilian Rienecker und
Sven-Christian Frank) und der Gesellschaft zum Zeitpunkt
(oder kurz nach) der Genehmigung des Budgets fir das je-
weilige Geschéaftsjahr vereinbart. Flr das Geschéaftsjahr
2021 sind die Ziele fiir die Auszahlung des STI-Bonus an
bestimmte quantitative und qualitative Variablen gebun-
den, die vom Verwaltungsrat festgelegt werden, darunter
unter anderem (i) Operatives Ergebnis aus Vermietung
(FFO 1) je Aktie (Herr Thierry Beaudemoulin und Herr Maxi-
milian Rienecker — Gewichtung 50 %; Herr Frank — Gewich-
tung 47,50 %), (i) EBITDA aus Verkaufsaktivitaten (Herr
Thierry Beaudemoulin und Herr Maximilian Rienecker —
Gewichtung 25 %; Herr Sven-Christian Frank — Gewichtung
22,5 %), und (iii) bestimmte qualitative Ziele (Herr Thierry
Beaudemoulin und Herr Maximilian Rienecker — Gewich-
tung 25 %; Herr Sven-Christian Frank — Gewichtung 30 %).
Der Verwaltungsrat kann zudem beschlieRen, einen Er-

messensbonus zu gewdahren.

Gemalk den jeweiligen Dienstvertragen mit der Gesell-
schaft belduft sich der maximale STI-Bonus fir Mitglieder
des Senior Managements (anteilig fir den jeweiligen Be-

stellungszeitraum) auf:

. Herr Thierry Beaudemoulin — 350.000 EUR pro Jahr
. Herr Maximilian Rienecker — 350.000 EUR pro Jahr
. Herr Sven-Christian Frank — 150.000 EUR pro Jahr

Der STI-Bonus fiir das Geschéftsjahr 2021 ist spatestens
mit der nachsten Gehaltsabrechnung nach der Hauptver-
sammlung im Jahr 2022, die den Jahresabschluss fiir das
Geschéftsjahr 2021 feststellt, zahlbar. Da der Anspruch auf
den STI-Bonus fiir das Geschaftsjahr 2021 nicht im Ge-
schéftsjahr 2021 fallig wurde, werden die Betrdage des STI-



Bonus fiir das Geschéftsjahr 2021 erst im darauffolgenden

Geschéftsjahr ausgewiesen.

STI-Bonus — Dr. Bernd Schade

Gemalk seinem Dienstvertrag mit der Consus Real Estate
AG, einer Tochtergesellschaft der Adler Group, hat Herr Dr.
Bernd Schade fiir jedes Jahr seiner Vertragslaufzeit An-
spruch auf einen STI-Bonus. Die Hohe des auszuzahlen-
den STI-Bonus hangt von dem Erreichen bestimmter Ziele
zum Ende eines jeden Geschéftsjahres ab; diese Ziele wer-
den von den Parteien jeweils bis zum Ende des dritten Ka-
lendermonats des jeweiligen Geschaftsjahres vereinbart.
Sofern keine Vereinbarung zustande gekommen ist, setzt
die Consus Real Estate AG die Ziele nach eigenem ver-
ninftigen Ermessen fest. Es sind ein quantitatives Ziel in
Bezug auf das EBITDA sowie ein qualitatives Ziel zu verein-
baren. Fir die Ermittlung des STI-Bonus werden beide Zie-
le gleich gewichtet. Das Erreichen des jeweiligen Ziels wird

unabhangig vom anderen beurteilt.

Aufgrund der Tatsache, dass Herr Dr. Schade seine Tatigkeit
im Rahmen des Dienstvertrags erst im November 2021 auf-
nahm, wurden flir das Geschaftsjahr 2021 keine Zielvorgaben

fur die Auszahlung der STI-Bonuspramie festgelegt.

Die Gesamtzielerreichung entspricht der Summe der Errei-
chung der einzelnen (qualitativen und quantitativen) Ziele,
die mit dem Faktor 0,5 multipliziert werden. Die Auszah-
lung erfolgt ab einem Gesamtzielerreichungsgrad von 50
% bis maximal 150 %. Diese Werte werden linear berech-
net. Der STI-Bonus berechnet sich aus dem Basiswert fur
das jeweilige Geschéaftsjahr, multipliziert mit dem jeweili-

gen Gesamtzielerreichungsgrad.

Der Basiswert fur die Berechnung des STI-Bonus ist:

. flr das erste Jahr seiner Amtszeit im Rahmen des
Dienstvertrags: 200,000 EUR und

. fur jedes der ndachsten zwei Jahre seiner Amtszeit im
Rahmen des Dienstvertrags: 150,000 EUR, die fir je-

des Geschaftsjahr anteilig berechnet werden.
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Unabhangig von der Zielerreichung hat Herr Dr. Schade
Anspruch auf einen Mindest-STI-Bonus fiir das Geschafts-
jahr 2022 in H6he von 100.000 EUR brutto (der ,,Mindest-
STI-Bonus®). Da die Bestellung von Herrn Dr. Schade be-
reits vor Ablauf des Geschéftsjahres 2021 wirksam wurde,
wird der Mindest-STI-Bonus anteilig auf die Geschaéftsjahre
2021 und 2022 verteilt, wobei fir jeden Kalendermonat
des Jahres 2021, in dem die Bestellung bestand, 1/12 des
Mindest-STI-Bonus auf das Geschéaftsjahr 2021 und der
Rest auf das Geschéftsjahr 2022 entfallt.

Der STI-Bonus ist spatestens mit der nachsten Gehaltsab-
rechnung nach der Hauptversammlung der Consus Real
Estate AG fir das jeweilige Geschéaftsjahr an Herrn Dr.
Schade auszuzahlen. Da der Anspruch auf den STI-Bonus
fur das Geschéaftsjahr 2021 nicht im Geschéaftsjahr 2021 fal-
lig wurde, werden die Betrdge des STI-Bonus fiir das Ge-
schéftsjahr 2021 erst im darauffolgenden Geschéftsjahr

ausgewiesen.

Langfristige variable Vergiitung (LTI-Bonus)

LTI-Bonus — Herr Thierry Beaudemoulin, Herr Maximili-

an Rienecker und Herr Sven-Christian Frank

Die folgenden drei Mitglieder des Senior Managements
(Herr Thierry Beaudemoulin, Herr Maximilian Rienecker
und Herr Sven-Christian Frank) haben das Anrecht auf
einen leistungsabhangigen LTI-Bonus, der bei Beendi-
gung des jeweiligen Dienstvertrags in Aktien der Gesell-
schaft (sofern die Gesellschaft diese Aktien ausgeben
kann) oder in bar (sofern die Gesellschaft keine Aktien
ausgeben kann) ausbezahlt wird. Die Auszahlung des LTI-
Bonus ist abhangig vom Erreichen bestimmter Ziele. Die-
se Ziele werden vom jeweiligen Mitglied des Senior Ma-
nagements und der Gesellschaft zum Zeitpunkt (oder
kurz nach) der Genehmigung des Budgets fiir das jeweili-
ge Geschéftsjahr vereinbart. Fir die Co-CEOs und den
CLO sind die Zielvorgaben fir die LTI-Bonuspramie fur
das Geschéaftsjahr 2021 an bestimmte quantitative und
qualitative Variablen geknupft, die vom Verwaltungsrat
festgelegt werden, wie beispielsweise (i) die Verringe-
rung des Abschlags des Aktienkurses auf den EPRA-NAV
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je Aktie, (ii) den EPRA-NAV je Aktie und (iii) bestimmte
ESG-Kriterien.

Gemalk 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 — 350.000 EUR pro Jahr
. Herr Maximilian Rienecker — 350.000 EUR pro Jahr
. Sven-Christian Frank — 155.000 EUR pro Jahr

Die Hohe des LTI-Bonus in Bezug auf das Geschéftsjahr
2021 kann erst nach der Aufstellung des Jahresabschlus-
ses fur das Geschaftsjahr 2021 festgelegt werden und ist
erst zum oder um den Zeitpunkt der Beendigung der Be-
stellung des betreffenden Mitglieds des Senior Manage-
ments (Herr Thierry Beaudemoulin, Herr Maximilian Rie-
necker und Herr Sven-Christian Frank) zahlbar. Daher wird
die H6he des LTI-Bonus flr das Geschéaftsjahr 2021 an die-

ser Stelle nicht ausgewiesen.

LTI-Bonus — Dr. Bernd Schade

Gemafk dem Dienstvertrag mit der Consus Real Estate AG
hat Dr. Bernd Schade Anspruch auf einen LTI-Bonus — eine
sogenannte virtuelle Beteiligung an der Consus Real Estate
AG in Hohe von 500.000 EUR (die ,virtuelle Beteiligung®).
Das Gewadhren der virtuellen Beteiligung gilt nicht als Ver-
gltung fur etwaige Leistungen oder sonstige Verdienste
von Dr. Schade fir die Consus Real Estate AG. Dartiber hin-
aus wird die virtuelle Beteiligung Herrn Dr. Schade ohne Ka-
pitaleinlage oder sonstige Vergiitung gewahrt. Dr. Schade
hat nach einer Wartezeit von drei Jahren ab Beginn seines
Dienstvertrags (die ,Wartezeit*“) Anspruch auf die Zahlung
eines LTI-Bonus, dessen Hohe von der Hohe der virtuellen
Beteiligung und des ,Erreichungsgrads des langfristigen
Ziels* abhéangt, unter der Pramisse, dass bestimmte im
Dienstvertrag festgelegte Bedingungen erfillt sind. Beim
Jlangfristigen Ziel” handelt es sich um einen festen Betrag,
um den der ,Ziel-EPRA-NAV*“ zum Ende der Wartezeit den
+~Ausgangs-EPRA-NAV* zum Beginn des Dienstvertrages

Ubersteigen muss, um einen ,Erreichungsgrad des langfris-
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tigen Ziels* von 100 % zu erreichen. Der ,Erreichungsgrad
des langfristigen Ziels* ist der Prozentsatz, um den das

Jlangfristige Ziel“ erreicht bzw. tGberschritten wurde.

Die Auszahlung erfolgt ab einem ,Erreichungsgrad des
langfristigen Ziels“ von 50 % bis maximal 150 %. Diese

Werte werden linear berechnet.

Der ,Ausgangs-EPRA-NAV* und die Methode zur Ermitt-
lung des “Ziel-EPRA-NAV*® sowie das ,langfristige Ziel”
sind von den Parteien bis zum Ablauf von drei Monaten
nach Beginn des Dienstvertrags zu vereinbaren. Sofern
keine Vereinbarung zustande gekommen ist, legt die
Consus Real Estate AG diese Ziele bzw. Methode nach

eigenem vernlnftigen Ermessen fest.

Fir das Geschaftsjahr 2021 wurden keine langfristigen

STI-Bonus-Ziele festgelegt.

Aufgrund der Tatsache, dass Herr Dr. Schade seine Tatig-
keit im Rahmen des Dienstvertrags erst im November 2021
aufnahm, wurden fiir das Geschéftsjahr 2021 keine Zielvor-
gaben fir die Auszahlung der LTI-Bonuspramie festgelegt.
Die Hohe des LTI-Bonus wird auf Basis der virtuellen Be-
teiligung innerhalb der drei Monate nach Ablauf der Warte-
zeit gemalR folgender Formel ermittelt: LTI-Bonus = virtuel-
le Beteiligung x Erreichungsgrad des langfristigen Ziels.

|«

Wird das ,langfristige Ziel* vollstéandig erreicht, d.h. der
Erreichungsgrad des langfristigen Ziels betrdagt 100 % und
die virtuelle Beteiligung wird nicht gekirzt, fihrt dies zu
einer LTI-Bonus-Zahlung in Héhe von 500.000 EUR brut-
to; betrdgt der Erreichungsgrad des langfristigen Ziels
150 % oder mehr, fihrt dies zu einem maximal auszuzah-
lenden LTI-Bonus von 750.000 EUR brutto, und betragt
der Erreichungsgrad des langfristigen Ziels 50 %, fuhrt
dies zu einem auszuzahlenden LTI-Bonus von 250.000

EUR brutto.

Die Auszahlung des LTI-Bonus erfolgt spatestens zum
nachsten Gehaltszahlungstermin nach Ablauf von drei

Monaten nach Ende der Wartezeit.



Der Dienstvertrag zwischen der Consus Real Estate AG
und Herrn Dr. Schade sieht fiir den Fall einer vorzeitigen
Beendigung des Dienstvertrags eine Abweichung von

den oben beschriebenen Regelungen vor.

Der Aufsichtsrat der Consus Real Estate AG kann Herrn
Dr. Schade nach pflichtgemakem Ermessen ohne vorheri-
ge Zustimmung einen zusatzlichen Ermessensbonus fur
besondere Leistungen gewahren. Ein Rechtsanspruch auf

einen Ermessensbonus besteht nicht.

Sonstiges

Samtliche Dienstvertrage zwischen der Gesellschaft und
Herrn Thierry Beaudemoulin, Herrn Maximilian Rienecker
und Herrn Sven-Christian Frank haben eine feste Laufzeit
bis zum 9. Dezember 2023. Sie kdnnen grundsatzlich von
jeder der beiden Vertragsparteien unter Einhaltung einer
Frist von 90 Tagen geklindigt werden. Im Falle einer Be-
endigung von Dienstvertragen durch die Gesellschaft aus
Grinden, die nicht in der Verantwortung des Mitglieds
des Senior Managements (Thierry Beaudemoulin, Maxi-
milian Rienecker und Sven-Christian Frank) liegen, hat
das Mitglied des Senior Managements Anspruch auf die
Zahlung einer Abfindung. Die Abfindung betragt zwei
Jahresgehalter (Jahresfestgehalt, STI-Bonus und LTI-Bo-
nus), Ubersteigt aber dabei nicht die Verglitung, die bei
nicht vorzeitiger Beendigung des Dienstvertrags fur die

Restlaufzeit anfallen wiirde.

Der Dienstvertrag zwischen der Consus Real Estate AG
und Herrn Dr. Schade endet ohne Kiindigung nach Ablauf
von drei Jahren, spatestens jedoch am 31. Dezember 2024.
Der Dienstvertrag kann von jeder der Vertragsparteien aus
gutem Grund gekilindigt werden. Im Falle der Beendigung
des Vorstandsmandats bei der Consus Real Estate AG von
Herrn Dr. Schade mittels Widerruf aus wichtigem Grund ge-
mak § 84 Abs. 3 AktG, wobei dieser keinen wichtigen
Grund im Sinne des § 626 Abs. 1 BGB darstellt und auch
nicht aus einem anderen Grund von Herrn Dr. Schade ge-
maRk § 276 BGB veranlasst wurde, oder im Falle der Been-
digung des Dienstvertrages aufgrund einer Malknahme

nach dem Umwandlungsgesetz hat Herr Dr. Schade An-
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spruch auf eine Abfindung. Die Abfindung darf den Betrag
von 1.600.000 EUR oder — falls dieser Betrag niedriger ist
— den Gesamtwert von Festvergitung, STI-Bonus und LTI-

Bonus flir die Restlaufzeit nicht Gberschreiten.

Samtliche Mitglieder des Senior Managements sind fir
einen Zeitraum von drei Monaten nach der Beendigung
ihres Dienstvertrags an die in ihrem Dienstvertrag fest-

gelegten Wettbewerbsverbote gebunden.

Ausgezahlte Gesamtverglitung des Senior
Managements

Die Zusammenfassung des Vergiltungsberichts bezieht
sich auf die Vergltung der Mitglieder des Senior Manage-

ments, die im Geschéaftsjahr 2021 bestellt waren.

Daruber hinaus stellt der vorliegende Vergtitungsbericht
lediglich eine Zusammenfassung dar. In Ubereinstimmung
mit dem luxemburgischen Gesetz vom 24. Mai 2011 tiber die
Ausiibung bestimmter Rechte von Aktionaren in bérsenno-
tierten Gesellschaften (in der jeweils giiltigen Fassung) wird
der ordentlichen Hauptversammlung 2022 der Gesellschaft

ein vollstandiger Vergttungsbericht vorgelegt.
Nachstehend wird die Gesamtvergiitung aufgefiihrt, die im

Geschaftsjahr 2021 an die Mitglieder des Senior Manage-

ments ausgezahlt wurde:
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Thierry Beaudemoulin

Maximilian Rienecker

Sven-Christian Frank

Dr. Bernd Schade

EUR Co-CEO Co-CEO CLO CDO
Festgehalt 600.000 600.000" 420.000 66.667
Nebenleistungen 34.332 44764 17.2150) 3.000
Gesamt (Festgehalt und Nebenleis- 634.332 644764 437.215 69.667

tungen)

Wie oben erwahnt, wird der Betrag erst nach Abschluss des Geschéfts-
jahres 2021 festgelegt und zahlbar und im kommenden Geschéftsjahr k.A.
ausgewiesen

LTI-Bonus fiir das GJ 2020 (der nur
bei Beendigung des entsprechen-
den Dienstvertrags ausgezahlt wird)

Wie oben erwahnt, wird der Betrag erst nach Abschluss des Geschéftsjah-
res 2021 festgelegt und ist erst zum oder um den Zeitpunkt der Beendigung
des jeweiligen Dienstvertrags zahlbar und wird daher an dieser Stelle nicht
ausgewiesen

k.A.

Gesamt (inkl. LTI-Bonus fiir das GJ
2020, der nur bei Beendigung des
entsprechenden Dienstvertrags
ausgezahlt wird)

270.706 1.249.373 705.827 k.A.

(*) Gezahlt/geschuldet von der Gesellschaft/ Adler Properties GmbH.

(**) Gezahlt/geschuldet von der Gesellschaft/ Adler Properties GmbH. Herr Frank hat aukerdem 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 Vergiitung aus den
Dienstvertragen mit der Gesellschaft/ADLER Real Estate AG verrechnet.

Um Unklarheiten zu vermeiden: In diesem Betrag ist nicht die von anderen Konzernunternehmen an Herrn Frank vor seiner Bestellung zum CLO am 1.
September 2020 gezahlte/zu zahlende Vergltung enthalten.

(***) Gezahlt/geschuldet von der Consus Real Estate AG.

(****) Ein kleiner Teil davon bezog sich auf den Zeitraum 10. Dezember 2019 bis zum 31. Dezember 2020, die Entscheidung liber die Gewé&hrung dieses
Bonus wurde jedoch im Jahr 2021 fiir den gesamten Zeitraum 10. Dezember 2019 bis 31. Dezember 2020 getroffen.

(*****) Gezahlt durch die Adler Properties GmbH; bezieht sich auf den STI- und LTI-Bonus fiir die Tatigkeit im Konzern fiir den Zeitraum vom 1. Januar
2020 bis zum 8. April 2020, d.h. fiir den Zeitraum, in dem Herr Rienecker ein Unternehmensmandat in der ADLER Real Estate AG innehatte und bis zur
Bestellung von Herrn Rienecker zum Co-CEO der Gesellschaft.

(*****) Gezahlt durch die ADLER Real Estate AG; bezieht sich auf den STI- und LTI-Bonus fiir die Tatigkeit im Konzern fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2020
bis zum 31. August, d.h. fir den Zeitraum, in dem Herr Frank ein Unternehmensmandat in der ADLER Real Estate AG innehatte und bis zur Bestellung von
Herrn Frank zum CLO der Gesellschaft.
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Nachhalti
der Adler

Die Adler Group hat im Jahr 2021 intensiv an allen Themen
der Nachhaltigkeit gearbeitet. Nach der Integration der ehe-
mals eigenstandigen Adler Real Estate, ADO Properties und
Consus Real Estate und der in der zweiten Jahreshélfte er-
folgten Verkleinerung des breit gefacherten Immobilienport-
folios ist die Adler Group nun besser aufgestellt, um in Sa-
chen Umweltschutz, Reduktion von Treibhausgasen,
Beriicksichtigung der Gesundheits- und Sicherheitsbedurf-
nisse ihrer Mieter, Forderung von Vielfalt und Corporate Go-

vernance eine fihrende Rolle in ihrer Branche einzunehmen.
Breites Spektrum an Nachhaltigkeitsaktivitaten

Die Adler Group verfolgt einen umfassenden Ansatz zur
Nachhaltigkeit. Aus diesem Grund ist das Unternehmen
im Juni 2021 dem UN Global Compact Netzwerk beige-
treten und bekennt sich zu dessen zentralen Themen
Menschenrechte, Arbeitsrechte, Umweltbewusstsein
und Korruptionsbekampfung sowie zu den 17 ,Sustaina-
ble Development Goals® (SDGs), die bis spatestens 2030
weltweit eine nachhaltige Entwicklung auf wirtschaftli-
cher, sozialer und 6kologischer Ebene sicherstellen sol-
len. Die Adler Group ist damit Teil eines weltweiten Pak-
tes zwischen den Vereinten Nationen und Unternehmen
zur Beachtung sozialer und 6kologischer Belange in Zei-

ten der Globalisierung geworden.

Um das breite Spektrum der Nachhaltigkeitsziele zu for-
dern, ist die Adler Group auch Mitglied in mehreren natio-
nalen Organisationen geworden, die Nachhaltigkeitsziele
verfolgen, darunter die Deutsche Gesellschaft flir Nach-
haltiges Bauen (DGNB).
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keit bei
roup

Im Jahr 2021 hat die Adler Group die notwendigen orga-
nisatorischen Voraussetzungen geschaffen, um den He-
rausforderungen, die sich aus den vielfdltigen Themen
der Nachhaltigkeit ergeben, zu begegnen, indem sie ein

Nachhaltigkeitsboard eingerichtet hat. Es wird von ei-

nem Mitglied der Geschaftsfihrung geleitet, umfasst

alle relevanten Mitglieder des Managements und ist fir
alle Entscheidungen zum Thema Nachhaltigkeit zustan-
dig. Er hat u.a. die aktuellen Nachhaltigkeitsziele der

Adler Group entwickelt, die lauten:

. Reduzierung der Treibhausgasemissionen im beste-
henden Immobilienportfolio um die Halfte bis 2030
verglichen mit 2020 durch die energetische Sanie-
rung von Gebduden, den Austausch von Heizungs-
anlagen und die Umstellung auf ,griine“ Energiever-
sorgung.

. Planung und Entwicklung neuer Gebaude als klima-
neutrale Quartiere, Nutzung &kologischer Energie-
versorgung und verstarkter Einsatz nachhaltiger Ma-
terialien.

. Starkung der Mitarbeiterzufriedenheit durch eine auf
Vielfalt ausgerichtete Unternehmenskultur und ein
attraktives und modernes Arbeitsumfeld, durch die
Schaffung von Weiterentwicklungsméglichkeiten
und durch das Angebot interessanter und zukunfts-
sicherer Arbeitsplatze.

. Starkung der Mieterzufriedenheit und Sicherstellung
des Wohlbefindens der Kunden durch ein gesundes
Wohnumfeld und ein attraktives Angebot an Dienst-
leistungen.

. Durch die Pflege von Netzwerken und aktiver Ver-

bandsarbeit, einen lebendigen Dialog mit Institutio-
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nen und Stadten sowie die Forderung sozialer Pro-
jekte mit N&he zum Quartier und zur Immobilie
hochste Standards der guten Unternehmensfiihrung

und Geschéaftsethik einfiihren.
Dem CO_-Fahrplan verpflichtet

Bereits in der Vergangenheit hat die Adler Group erheb-
lich in die energetische Sanierung oder den Austausch
von Heizungsanlagen investiert. Doch die vor uns liegen-
den Herausforderungen erfordern besondere Anstren-
gungen, denn im Juni 2021 hat der Deutsche Bundestag
ein neues Klimaschutzgesetz (KSG) verabschiedet. Das
novellierte Gesetz hebt das deutsche Treibhausgasmin-
derungsziel fiir 2030 an und verpflichtet die Immobilien-
wirtschaft, ihre Treibhausgasemissionen bis 2030 auf 70

Millionen Tonnen CO2—AquivaIente in etwa zu halbieren.

Um dieses Ziel zu erreichen, hat die Adler Group einen
Fahrplan entwickelt, der eine Kombination aus verschiede-
nen Maknahmen und Initiativen im Bestandsportfolio so-
wie bei der Entwicklung neuer Immobilien vorsieht. Am un-
mittelbarsten wirkt sich die Erneuerung und Umristung
von Heizungsanlagen aus, da sie relativ kurzfristig durch-
gefuihrt werden kann. Energetische Sanierungen sind zwar
das wirksamste Instrument zur Reduzierung der Treibhaus-
gasemissionen, bendtigen aber vergleichsweise lange
Vorlaufzeiten. Die volle Wirkung von energetischen Sanie-

rungen wird daher nicht vor 2025 sichtbar sein.

Die Sanierung und Verbesserung von Bestandsimmobilien
verbessert das CO,-Profil des Portfolios erheblich, muss
aber durch emissionsarme oder emissionsfreie Neubauten
erganzt werden, um das Ziel fir 2030 zu erreichen. Die
Adler Group hat sich daher zum Ziel gesetzt, alle Neubau-
ten durch ein national und international anerkanntes Zerti-
fizierungssystem wie DGNB/LEED®/BREEAM in den Stufen

»,Gold“ oder ,,sehr gut® zertifizieren zu lassen.
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Mieter:innen und Mitarbeiter:innen im Zent-
rum der Nachhaltigkeit

Unternehmen tragen eine soziale Verantwortung fir ihre
Kund:innen, die lber die reine Geschéftsbeziehung hin-
ausgeht. Organisationen, die sich fair gegentber ihren
Kund:innen verhalten, sichern sich gesellschaftliche Ak-
zeptanz und haben bessere Chancen, am Markt zu beste-
hen. Fir die Adler Group gilt dies dort, wo sie Mieter:innen
mit durchschnittlichem oder unterdurchschnittlichem Ein-
kommen bezahlbaren Wohnraum anbietet. Generell ver-
steht die Adler Group soziale Verantwortung stets als kon-
krete Verpflichtung, sich flir das Wohlergehen ihrer
Mieter:innen einzusetzen, das auf ein sicheres und gesun-
des Wohnumfeld, guten Service, bezahlbare Mieten und
auf einen kompetenten Partner in der Quartiersentwick-

lung angewiesen ist.

Im Jahr 2021 stand die Personalabteilung der Adler Group
vor der Aufgabe, die Integration abzuschlieken und die
neue Adler Group zu einem attraktiven Arbeitgeber zu for-
men. Fir Letzteres erhielt die Personalabteilung Ende 2021
ein positives Feedback. Eine erstmals durchgefiihrte Mitar-
beiteriinnenbefragung ergab, dass die uberwiegende
Mehrheit der Mitarbeiter:innen sehr zufrieden und hoch

motiviert ist.

Ein wesentlicher Bestandteil der Personalarbeit der Adler
Group ist die Sensibilisierung der Belegschaft fir Vielfalt,
Inklusion und Gleichstellung. Um Vielfalt im Unternehmen
fest zu verankern, hatte die Adler Group 2021 ein Diversity-
Programm aufgelegt, das von der neu gegriindeten Task
Force ,Diversity and Inclusion® entwickelt wurde. Diesem
Gremium, das von einem Mitglied des Senior Manage-
ments geleitet wird, gehort unter anderem auch die Gleich-
stellungsbeauftragte an. Um die Ernsthaftigkeit ihres Enga-
gements flr Vielfalt sowohl intern als auch extern zu
demonstrieren, hat die Adler Group die Charta der Vielfalt

unterzeichnet.
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Chancen und
Risikobericht

Risikobericht

Die Adler Group S.A. (ehemals ADO Properties S.A)
(,Adler Group“ oder die ,Gesellschaft”) Uberwacht und
kontrolliert kontinuierlich samtliche Risikopositionen des
Konzerns, um einerseits Entwicklungen zu vermeiden, die
den Bestand des Konzerns gefahrden kdnnten, und ande-
rerseits jegliche sich bietende Chancen zu nutzen. Unser
Risikomanagementsystem wurde auf Grundlage unserer
Unternehmensstrategie und Portfoliostruktur als ange-
messenes und wirksames Frihwarn- und Kontrollinstru-
ment entwickelt. Unser etabliertes Risikomanagementsys-
tem ermdoglicht es dem Verwaltungsrat und dem Senior
Management Team, jederzeit wesentliche Risiken inner-
halb des Konzerns und in seinem Umfeld zu identifizieren
und zu bewerten. Der Verwaltungsrat und das Senior Ma-
nagement Team der Adler Group sehen gegenwartig keine

Risiken, die den Fortbestand der Gesellschaft gefahrden.
Risikomanagementsystem

Mit dem Aufbau der Adler Group im Jahr 2020, einschlief-
lich der ADLER Real Estate AG und ihrer Tochtergesell-
schaften sowie der Consus Real Estate AG und ihrer Toch-
tergesellschaften, 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
friihzeitigen Erkennung und zum zeitnahen Umgang mit
Geschéftsrisiken anhand geeigneter Gegenmafknahmen

sowie zur Umsetzung der Risikostrategie innerhalb der
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Adler Group. Unerkannte Risiken, die daher nicht kontrol-
liert und angegangen werden, kénnen ein erhebliches po-
tenzielles Risiko darstellen, werden jedoch durch systema-

tisches Risikomanagement verringert.

Das Ende 2020 eingeflihrte harmonisierte Risikomanage-
mentsystem wurde Uberpriift, um festzustellen, ob es fir
das aktuelle Risikoumfeld, die Groke und die Anforderun-
gen der Adler Group angemessen ist. Im Rahmen der V2.0
des Risikohandbuchs wurde der Risikokatalog im Wesent-
lichen um neue Einzelrisiken sowie um eine siebte Risiko-

kategorie ,Nachhaltigkeitsrisiken“ erweitert.

Zu den zentralen Elementen des Risikomanagements ge-
hoéren eine gut durchdachte Risikostrategie, eine verant-
wortungsbewusste Risikoorganisation, die regelméafkige
Risikoermittlung und -bewertung und eine aussagekrafti-
ge Berichterstattung als Grundlage fur die Ergreifung
wirksamer Mafknahmen. Letztere umfasst regelmaRig
stattfindende sowie fest terminierte Sitzungen, Control-
ling-Berichte, interne Genehmigungsverfahren fir wichti-
ge Entscheidungen und Priifmechanismen, wie beispiels-
weise das Vier-Augen-Prinzip. Die Wirksamkeit des
Risikomanagements wird ebenfalls kontinuierlich geprift,
unter anderem durch die Interne Revision, und das Ver-

besserungspotenzial wird ermittelt.

Das weiter optimierte Risikomanagementsystem ist im
konzernweiten Risikomanagementhandbuch dokumen-
tiert. Als Richtschnur nimmt das Risikomanagementhand-
buch eine Lenkungsfunktion fiur 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. Zusammen
mit dem Risikokatalog und der aufgestellten Risikoorgani-
sation bildet das Handbuch die Grundlage fur die aktuelle

Risikobewertung zum 31. Dezember 2021.

Das Risikomanagementhandbuch enthalt folgende Be-
schreibung der Risikoorganisation und Verantwortlich-
keiten, des Risikomanagementprozesses, einschlieRlich
Ermittlung und Bewertung, der Uberwachung des Risi-
komanagementsystems und der Risikoberichterstat-

tung.

Risikoorganisation und Verantwortlichkeiten

Das Senior Management tragt die Gesamtverantwortung
fir das Risikomanagement und entscheidet liber die Auf-
bau- und Ablauforganisation des Risikomanagements
und Uber dessen Ressourcen. Das Senior Management
legt die Risikostrategie und -grundséatze sowie die Risiko-
managementverfahren der Adler Group fest. Die Leitli-
nien fur das Betriebsrisikomanagement sind im Rahmen
der Risikostrategie festgelegt und umfassen beispiels-
weise die Vorgabe von Verlustobergrenzen, deren Uber-
schreitung eine Ergreifung von Risikomanagementmaf-
nahmen erfordert, oder von Toleranzgrenzen, bis zu

denen ein Risiko akzeptiert werden kann.

Der Prifungsausschuss als eine Gruppe von Spezialisten
fir diesen Themenbereich innerhalb des Verwaltungsrats
ibernimmt die regelmaRige Uberwachung der Risiken und
Prifung der Wirksamkeit des gegenwartigen Risikoma-

nagements und der internen Kontrollverfahren.

Die Risikoverantwortlichen lbernehmen die Verantwor-
tung flr die Ermittlung, Bewertung, Dokumentation, das
Management und die Kommunikation aller wesentlichen

Risiken in ihrem Verantwortungsbereich.

Risikomanagementprozesse

Das zentrale Risikomanagement koordiniert den Risiko-

managementprozess, prift die Plausibilitdt und konsoli-
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diert die Ergebnisse der Risikoermittlung und -bewertung
durch die Risikoverantwortlichen und erstellt die regel-
maRkigen Berichte an das Senior Management und den
Verwaltungsrat der Adler Group. Dariiber hinaus findet
eine interne Ad-hoc-Berichterstattung zu wesentlichen

Risiken, die die Gesellschaft gefdahrden kdnnten, statt.

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 flir den Unternehmenswert oder die Unterneh-
mensentwicklung werden frithzeitig aufgedeckt. Als wei-
terer Bestandteil der Risikoermittlung innerhalb des
Risikomanagementsystems wurde ein Frihwarnsystem
etabliert. Zweck dieses Systems ist die Risikoermittlung
Uber Frihwarnindikatoren, um bereits im Vorfeld Mafk-

nahmen zur Risikoabwehr ergreifen zu kdnnen.

Ermittlung und Kategorisierung der Risiken

Die Risiken werden in Risikokategorien unterteilt und an-
hand eines Scoring-Modells mit sechs Kategorien des
Verlustrisikos und sechs Stufen der Eintrittswahrschein-
lichkeit bewertet. Die Risikobewertung erfolgt daher
durch gezielte Einschatzung und durch eine Bewertung
der ermittelten Risiken. Die Auswirkungen auf die Vermo-
genswerte, Aufwendungen und Ertrége, Liquiditat und
Reputation der Adler Group kdnnen unmittelbar auf
Grundlage des Scoring-Modells beurteilt werden. Diese
werden ferner zur Bewertung der Relevanz der beurteil-
ten Risiken genutzt, um unter Berlicksichtigung der Ein-
haltung von Risikogrenzen oder -schwellen erhebliche

Risiken zu ermitteln.

Risiken werden den folgenden sieben Kategorien zuge-

ordnet:

. Makro6konomische und branchenspezifische Rah-
menbedingungen, gesellschaftspolitisches Umfeld

. Strategische Risiken

. Finanzielle und Finanzierungsrisiken

. Betriebsrisiken der Immobilienverwaltung
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. Betriebsrisiken in der Projektentwicklung
. Unternehmensspezifische Risiken

. Nachhaltigkeitsrisiken

Erwarteter Verlust

Der Risikowert wird, jeweils anhand von sechs Klassen,
durch die Bewertung des erwarteten Verlusts und der

Eintrittswahrscheinlichkeit bestimmt:

Akzeptiertes Risiko Risiko, das einer Ad-hoc-Berichts- Ergreifen von Sofortmatnahmen
pflicht unterliegt
Gefahrdung fiir
Gesellschaft/
Portfolio/Pro- 35 4 45
jekt (6)
Ernst (5) 3 3,5 4
Hoch (4) 2,5 3 3,5
Wesentlich (3) 2 2,5 3 3,5 4 45
Mittel (2) 2,5 S 3,5 4
Gering (1) 2 25 3 3,5
Unwahrschein- . - . .
lich (1) Gering (2) Selten (3) Vorstellbar (4) Wahrscheinlich (5) Voraussichtlich (6)

Uberwachung des Risikomanagementsystems

Das Risikomanagementsystem wird regelméRkig Uber-
wacht, 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 MaRnah-
men die gewiinschte Wirkung erzielt haben und ob die be-
obachteten Risikopositionen nach Umsetzung der Ma-
nagementmaRnahmen mit den vorgegebenen Sollwerten

Ubereinstimmen.
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Eintrittswahrscheinlichkeit

Risikoberichterstattung

Wesentliche Risiken werden dem Senior Management
und dem Verwaltungsrat vierteljdahrlich im Rahmen der re-
gelmakigen und umfassenden Kommunikation zum Ge-
schéftsgang sowie den aktuellen Stand des Risikoma-
nagementsystems und seine weitere Entwicklung
berichtet. Das wichtigste Ziel der Risikoberichterstattung
ist sicherzustellen, dass die Entscheidungstrager voll-
stéandige, korrekte und zeitnahe Informationen zu den
wichtigsten risikorelevanten Entwicklungen erhalten. Auf
dieser Grundlage koénnen Risiken beizeiten aufgedeckt

und frihzeitig Gegenmafknahmen ergriffen werden. Neue



Risiken mit erheblichen Auswirkungen auf die Gesell-
schaft oder deutlich negative Anderungen unterliegen
der Ad-hoc-Berichterstattung an das Senior Management

sowie den Verwaltungsrat.

Internes Kontrollsystem

Das interne Kontrollsystem ist ein Teilbereich des Risiko-

managementsystems. Durch Steuerungsmafnahmen
kdnnen Risiken umgangen oder verringert werden. Das
Senior Management tragt die Verantwortung fir die Auf-
stellung, Uberwachung, Priifung der Wirksamkeit und

Weiterentwicklung des internen Kontrollsystems.

Die zentralen Ziele des rechnungslegungsbezogenen in-

ternen Kontrollsystems nach Makgabe der entsprechen-

den Vorschriften sind:

. Sicherstellung der Rentabilitdt der Geschéaftstatigkeit
und Schutz der Vermdgenswerte der Gesellschaft

. Sicherstellung der Zuverlassigkeit der internen und
externen Rechnungslegung

. Einhaltung der mafkkgeblichen Rechtsvorschriften,

insbesondere um die Ubereinstimmung des

Konzernabschlusses und des Lageberichts des Konzerns
mit den Standards zu gewahrleisten. Der Bereich Rech-
nungs- und Berichtswesen der Adler Group ist fir die
Richtlinienkompetenz fir eine einheitliche und standardi-
sierte Anwendung der Rechnungslegungsvorschriften
nach Makgabe der Internationalen Rechnungslegungs-
standards (IFRS) sowie fir die Inhalte im Rahmen der Auf-
stellung der Abschlisse verantwortlich. Die fir den An-
hang 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-, Durchfiih-
rungs-, Abrechnungs- und Genehmigungsfunktionen. Die
Adler Group stellt dies sicher, indem sie entsprechend
Verantwortlichkeiten zuweist. Um zu gewahrleisten, dass

die Vermogenswerte korrekt im Einklang mit den Markt-
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standards bewertet sind, stiitzt sich die Adler Group auf
das Fachwissen externer Dienstleister, die auf die Immo-

bilienbewertung spezialisiert sind.

Die externen Rechnungspriifer erstellen in Zusammenar-
beit mit dem Senior Management und dem Prifungsaus-
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 Giberwacht. Adressaten
des Prifungsberichts sind das Senior Management und
der Verwaltungsrat, um die Unternehmensleitung in die
Lage zu versetzen, mogliche Fehler zu beheben und das

interne Kontrollsystem zu verbessern.

Risikobewertung zum Bilanzstichtag am
31. Dezember 2021

Die Risikobewertung zum 31. Dezember 2021 wurde in
Ubereinstimmung mit dem weiterentwickelten Risikoma-
nagementsystem der Adler Group vorgenommen. Der
nachstehende Abschnitt beschreibt die Risiken und Kont-
rollmaknahmen zur Umgehung, Verringerung und Weiter-
gabe von Risiken, die aus Sicht der Adler Group von be-

sonderer Relevanz sind.

Die Adler Group ist einer Reihe unterschiedlicher Risiken
ausgesetzt, die sich einzeln oder in ihrer Gesamtheit nach-
teilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage bezie-
hungsweise die weitere Geschaftsentwicklung des Kon-
zerns auswirken kénnen. Im Folgenden wird ngher auf alle
von der Adler Group fiir relevant erachteten Risiken ein-
gegangen. Ein Risiko gilt als relevant, wenn es einen Wert
von uber 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, zusammengefasst, allerdings werden auch

Einzelrisiken genannt.
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Die wichtigsten Einzelrisiken sind:

Nr. Risikounterkategorien

1 Public Relations-Risiken

Risikokategorie

Konzern- bzw. unternehmensspezifische Risiken 6,74

1" Finanzielle Risiken im Zusammenhang mit Projektentwicklungs-
aktivitdten

12 .......... Dlglta“SIerungerSIken ......................................................................

.1 3 .......... Kapltalstrumu ms'ke n ........................................................................

W Immobllenverwaitung - Bewertungsrisien

Der deutliche Anstieg der Risikoscores im Vergleich zum
Jahresende 2020 ist auf héhere Risikoeinschatzungen
der jeweiligen Risikoverantwortlichen aufgrund der ver-
anderten Rahmenbedingungen und den daraus resultie-

renden Korrelationszuschlagen zuriickzufiihren.

Risiken im Zusammenhang mit makrodkonomischen
und branchenspezifischen Rahmenbedingungen sowie

dem gesellschaftspolitischen Umfeld

Risiken im Zusammenhang mit negativen Verdnderungen

auf dem Markt

Immobilienmérkte sind generell anféllig gegentiber Veran-
derungen der gesamtwirtschaftlichen Lage. Folglich wirken
sich Faktoren, die die allgemeine Wirtschaftslage, haupt-
sachlich in Deutschland und auf unseren verschiedenen
Teilmarkten, betreffen, wie beispielsweise Zinssatze,
Staatsverschuldung, BIP, ein Anstieg der Inflationsraten
und politische Rahmenbedingungen und Bedingungen am
Finanzmarkt, auch auf unsere Geschéaftstatigkeit aus. Diese

Faktoren spielen eine wichtige Rolle bei der Bestimmung
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Risiken aus Projektentwicklungsaktivitdten 4,60
Strategische Risiken 4,50
Finanzielle und Finanzierungsrisiken 4,50

Risiken aus der Verwaltung von Immobilienbestéanden 4,39

von Immobilienwerten, Mietpreisniveaus, Zeitrdumen bis
zur Neuvermietung, Gesamtnachfrage, Leerstandsquote
und Fluktuation auf diesen Markten und Teilmarkten. Daru-
ber hinaus kdnnen ortliche und regionale Unterschiede bei
diesen Faktoren dazu fiihren, dass deren Auswirkungen in-
nerhalb unseres Wohnimmobilienportfolios sehr unter-
schiedlich ausgepragt sind. Die anhaltende Unsicherheit
beziiglich der Weltwirtschaft, beispielsweise aufgrund der
fortdauernden Staatsschuldenkrisen, Inflations- und Defla-
tionsrisiken in vielen Teilen der Welt, insbesondere in Euro-
pa, und der von der Europdischen Zentralbank angekiindig-
ten quantitativen Lockerung, konnte zu wirtschaftlicher
Instabilitat, eingeschranktem Zugang zu Fremd- und Betei-
ligungskapitalfinanzierungen und mdoglichem Adressen-
ausfall fihren. Angesichts der vielfdltigen Abhangigkeiten
von den internationalen Méarkten, vor allem von China und
Russland, kdnnte das Angebot an verfligbaren Rohstoffen
und Dienstleistungen fir die Instandhaltung und Entwick-
lung von Gebé&uden zurlickgehen; zudem kénnte die Ener-
gieversorgung zu angemessenen Preisen knapper werden.
Aufgrund des Ausbruchs des Ukrainekrieges mit der Inva-

sion und der Bombardierung durch die russische Armee



und den infolgedessen von Europa und den USA Ende Fe-
bruar 2022 gegen Russland verhdngten Sanktionen be-
steht die Gefahr, dass sich die wirtschaftliche Lage ver-
schlechtern wird. Uber die tatséchlichen Auswirkungen
kdnnen zum Zeitpunkt des Verfassens dieses Berichts noch

keine Aussagen gemacht werden.

Risiken im Zusammenhang mit Verdnderungen des politi-

schen und gesellschaftspolitischen Umfelds

Die wichtigsten Faktoren, die das politische Umfeld fur
Unternehmen betreffen, sind die Organisationsstruktur
und die Stabilitdt des politischen Systems einer Region.
Dazu gehdren insbesondere die Stabilitdt und Zuverlas-
sigkeit der politischen Organe und ihre Rolle bei der Ge-
staltung des Wirtschaftslebens (Interventionen, Subven-
tionen, Wettbewerbspolitik, Handelspolitik etc.). Das mit
dem politischen Umfeld verbundene Risiko bezieht sich
auf die Gefahr einer negativen Veranderung der politi-
schen Rahmenbedingungen auf Bundes- und Landesebe-
ne, wie z.B. Regierungswechsel und die damit verbunde-
nen politischen Programme sowie Volksabstimmungen,

die entsprechendes politisches Handeln bedingen.

Das operative Geschéaft der Adler Group unterliegt den in
Deutschland herrschenden allgemeinen rechtlichen Rah-
menbedingungen. Ungiinstige Anderungen der rechtli-
chen Rahmenbedingungen, wie beispielsweise verbindli-
che Vorschriften zur umweltgerechten Sanierung,
Einschrankungen beziiglich Modernisierungsmafnah-
men oder Vorschriften (einschlieklich Steuern), die zu
Mehrkosten beim Immobilienverkauf fihren, kdnnen sich
nachteilig auf die Gesellschaft auswirken. Das deutsche
Mieterschutzrecht und bestehende Einschrankungen 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-

forderlich machen. Die finanziellen Auswirkungen solcher
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Anforderungen kénnen 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 Fi-
nanzlage einer Immobiliengesellschaft haben. Die von der
Bundesregierung im Jahr 2015 verabschiedete Gesetzesan-
derung zur Begrenzung von Mieterhohungen in Berlin (Miet-
preisbremse) schréankt die Moglichkeiten ein, bei einer Neu-

vermietung von Wohnraum Mieterh6hungen durchzusetzen.

Weitere Gesetzesdnderungen werden regelmafig disku-
tiert. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass nach
der Bundestagswahl weitere regulatorische Anderungen

umgesetzt werden.

Auch kénnten sich Anderungen im &ffentlichen Baurecht
nachteilig auf die Gesellschaft auswirken, wenn diese
dazu fuhren, dass sie ihre Objekte nicht wie erwartet ver-

walten kann.

Die Entwicklung der demographischen Struktur und die
Veranderungen von Mentalitat sowie der Lebens- und
Arbeitsgepflogenheiten der Bevdlkerung haben erhebli-
che Auswirkungen auf verschiedene Bereiche der unter-

nehmerischen Aktivitaten der Adler Group.

Da die Berliner Birgerinitiative ,Deutsche Wohnen & Co.
enteignen” bis zum 25. Juni 2021 mehr als die erforderli-
chen 175.000 glltigen Unterschriften von Unterstiitzern
und Unterstltzerinnen sammeln konnte, fand am 26. Sep-
tember 2021 ein Volksentscheid Uber Enteignung statt.
Am Tag der Abstimmung sprachen sich 57,6 % der Berli-
ner Wahler und Wahlerinnen fir die Vergesellschaftung
des privaten Wohnungsbaus groRer Immobilienkonzerne
aus. Aufgrund dieses Ergebnisses wird voraussichtlich
eine Expertenkommission eingerichtet, die die mogliche
Umsetzung einer entsprechenden Gesetzgebung bewer-
ten soll. Basierend auf den Empfehlungen dieser Kommis-
sion, die voraussichtlich innerhalb der nachsten zwéIf Mo-
nate vorgelegt werden, wird der Senat von Berlin wohl

Uber das weitere Vorgehen entscheiden.

Adler Group Geschéftsbericht 2021

63



64

1 | AN UNSERE AKTIONARE
Chancen- und Risikobericht

Am 21. Dezember 2021 wurde Franziska Giffey zur Regie-
renden Blrgermeisterin von Berlin gewahlt. In den Koaliti-
onsvereinbarungen einigte sich die rot-griin-rote Landes-
regierung auf die Zusammenstellung einer
L~Expertiinnenkommission”, deren Aufgabe es ist, den
Volksentscheid umzusetzen. Genau einen Monat nachdem
Franziska Giffey zur Regierenden Blirgermeisterin von Ber-
lin gewahlt wurde, stellte die Initiative ,Deutsche Wohnen
und Co. enteignen“ ihre Anforderungen fir die Enteig-
nungskommission in einer Pressekonferenz vor. Die zent-
rale Aufgabe der Kommission sei ganz klar die Umsetzung
des Volksentscheids. Die Regierende Birgermeisterin bil-
dete ein Bindnis flir Wohnungsneubau und bezahlbares
Wohnen. Wie in einem gemeinsamen Statement zum Auf-
takt der Verhandlungen im Rahmen des Bindnisses fir
Wohnungsneubau und bezahlbares Wohnen verlautbart,
sollen ehrgeizige Ziele fiir den Wohnungsneubau gesetzt,
bezahlbarer Wohnraum geschtitzt und Modernisierungen

sozial und klimafreundlich umgesetzt werden.

Ukrainekonflikt

Mit dem Beginn des Ukrainekonflikts wurden die Risiko-
verantwortlichen gebeten, zusatzliche Risiken, die sich
aus der neuen politischen Situation ergeben, als Ereignis

nach dem Bilanzstichtag zu bewerten.

Im Vermietungsgeschaft werden die héheren Energiekos-
ten zu Kostenerhdhungen auf Mieterseite fliihren und da-
mit einen grundlegenden Faktor im Geschaftsmodell der
Adler Group (,Nebenkosten als zweite Miete®) beeinflus-
sen. Es stellt sich die Frage, wie der Staat Geringverdie-
ner vor den Kostensteigerungen schiitzen will, etwa durch
eine Erhdhung der Wohnkostenzuschtisse. Wirklich aus-
wirken werden sich die Erhéhungen erst im nachsten Win-
ter und bis dahin ist es gut moglich, dass bereits Losun-
gen erarbeitet wurden, die die Gesellschaft einerseits
unabhéngiger von russischen Gas- und Ollieferungen ma-

chen und andererseits Kostenexplosionen verhindern.
Mogliche Folgen des Konflikts flir das Projektentwick-

lungsgeschéft resultieren aus einem Anstieg der Kosten,

insbesondere der Energiekosten, der auch zu einem An-
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stieg der Baukosten flihrt und sich damit auf die Projekt-
entwicklungen auswirkt. Ein gravierender Mangel an Mit-
arbeitern bei Vertragspartnern und Subunternehmern
hingegen, mit den entsprechenden Auswirkungen auf lau-
fende Projekte, der sich potenziell aus der Riickkehr ukrai-
nischer Arbeitnehmer in die Ukraine ergeben kdnnte, ist
nicht zu beflirchten. Was Rahmenvertrage fir Bau- bzw.
Dienstleistungen betrifft, sind der Einkaufsabteilung keine

Vereinbarungen mit russischen Unternehmen bekannt.

Bei der Uberpriifung von Geschéftspartnern muss ange-
sichts der Ukrainekrise in nachster Zeit besonders auf die
Sanktionsliste achtgegeben werden, da viele russische
Oligarchen auf dieser Liste stehen bzw. ihr hinzugefligt

werden.

Die Adler Group unterhalt keinerlei Finanzierungsverein-
barungen mit russischen Banken. Die Portfoliofinanzie-
rung ist nicht betroffen. Die bestehende Avalkreditlinie
mit der RBI AG wurde nicht in Anspruch genommen und
ist nicht von strategischer Relevanz. Die RBI ist stark in
Russland investiert, was Auswirkungen auf die zukiinftige

Geschaftspolitik haben kdnnte.

Kurzfristig werden mogliche Refinanzierungen durch die
Marktschwankungen erschwert. Als Unternehmen mit ei-
nem schwacheren Kreditrating konnte die Adler Group
von den entsprechenden Auswirkungen betroffen sein.
Da es aber aktuell keine Refinanzierungsplane gibt, wird
dies die Adler Group weder kurz- noch mittelfristig beein-
trachtigen. Zudem fallen russische Investoren als poten-

zielle Anleger weg.

Im Bereich der Personalentwicklung und bei den Schu-

lungsausgaben kdnnte ein hoheres Budget erforderlich

werden, um zum Beispiel,

. Deutschkurse fir geflichtete Ukrainer, die neu ein-
gestellt werden,

. Maknahmen zur psychologischen Unterstlitzung von
Mitarbeitern und zur Bewaltigung der Krise

. und die Einschatzung psychologischer Risiken zu fi-

nanzieren.



Das Risiko, dass die Gesellschaft Mitarbeiter in Schlissel-
positionen aufgrund zuséatzlicher emotionaler und menta-
ler Belastungen oder direkter Verbindungen zum aktuellen
Konflikt verliert, ist gestiegen. Zudem koénnte es zu ver-
mehrten Fehlzeiten aufgrund von Krankheit fiihren, wenn
die emotionalen und mentalen Belastungen durch den ak-
tuellen Konflikt zunehmen. Auch kdnnte es zu einem Ver-
lust von Mitarbeitern kommen, die direkt betroffen sind.
Ferner konnte es dazu kommen, dass Kollegen aufgrund
von ehrenamtlichen Tatigkeiten, zum Beispiel im Rahmen

der Unterstiitzung von Geflichteten, ausfallen.

Russische Kollegen kdénnten Diskriminierung erfahren,
einfach nur weil sie aus Russland kommen und so der all-
gemeinen Stimmung gegeniber Russland zum Opfer fal-
len oder weil sie eine pro-russische Meinung im aktuellen

Konflikt vertreten und diese duRern.

Die Adler Group mochte einen Beitrag leisten, um die
dringende Not wenigstens ein bisschen zu lindern. Aus
diesem Grund wird die Adler Group Wohnungen aus ih-
rem Bestand in Berlin fiir die Unterbringung von Gefliich-
teten zur Verfliigung stellen. Die zentralisierte Organisati-
KAURI CAB

Zusammenarbeit mit der Vermietungssparte der Adler

on wird von ibernommen und in
Group koordiniert. Die gemeinnttzige Vermittlungsplatt-
form ,Wohnungswirtschaft hilft“ wurde eigens zu diesem

Zweck gegriindet.

Kapitalmarktrisiken

Die ungewissen Folgen der politischen Instabilitat haben
bereits zu einer erheblichen zusatzlichen Volatilitat auf
den Finanzmarkten gefiihrt. Da die Gesellschaft auf den
Zugang zu den Finanzmadarkten angewiesen ist, um ihre
Verbindlichkeiten zu refinanzieren und neue Finanzie-
rungsmoglichkeiten zu erschlieRen, kdnnen die anhalten-
de politische Unsicherheit und eine Verschlechterung der
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen die Féhigkeit der
Gesellschaft zur Refinanzierung der bestehenden und
kiinftigen Verbindlichkeiten oder zur ErschlieRung neuer
Finanzierungsmoglichkeiten, wenn uberhaupt moglich

auch zu glinstigen Bedingungen, einschranken.
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Eine mangelhafte Kommunikation mit dem Kapitalmarkt er-
zeugt das Risiko, den Kapitalmarkterwartungen nicht zu ent-
sprechen und damit dem Ruf der Adler Group zu schaden.
Die Gesellschaft pflegt daher den regelmaRigen und pro-
aktiven Austausch mit Investoren und Analysten Uber Tele-
fonkonferenzen zu den Quartals-, Halbjahres- und Jahres-
ergebnissen, die Teilnahme an Eigenkapitalforen und die

direkte Kommunikation auf Roadshows.

Die Adler Group S.A. ist Gegenstand eines am 6. Oktober
2021 veroffentlichten Berichts des Analysehauses ,Viceroy
Research®, hinter dem der auf Leerverkaufe spezialisierte In-
vestor Fraser Perring steht. Dieser Bericht enthélt Anschuldi-
gungen, die die Adler Group auf das Schérfste zuriickweist.
Der Aktien- und Anleihekurs der Adler Group ist durch die-
sen Bericht ernsthaft unter Druck geraten. Der Vorgang deu-

tet auf das zunehmende Risiko potenzieller Leerverk&ufe hin.

Pandemierisiken

Am 30. Januar 2020 erkldrte die Weltgesundheitsbehérde
(WHO) den Ausbruch des Coronavirus zu einer gesundheit-
lichen Notlage von internationaler Tragweite. Seit dem 11.
Marz 2020 stuft die WHO die Ausbreitung des Coronavirus
als Pandemie ein. Die rasche Ausbreitung des Coronavirus
hat zu einer Verschlechterung der politischen, soziodkono-
mischen und finanziellen Bedingungen in Deutschland ge-
fuhrt; dies konnte sich folglich negativ auf unsere Geschéfts-
tatigkeit auswirken. Eine Gesundheitskrise grofen
Ausmales, einschlieklich des Coronavirus und kiinftiger
Pandemien, konnte dazu fiihren, dass unsere Mieter ihre
Miete nicht mehr bei Félligkeit oder tUberhaupt zahlen kon-
nen, sich ungiinstig auf den beizulegenden Zeitwert unserer
Immobilien auswirken, einen deutlichen Riickgang des Ge-
samtmietniveaus in betroffenen Bereichen verursachen und
schliellich unsere Fahigkeit beeintrachtigen, uns Zugang zu
Fremd- und Beteiligungskapital zu attraktiven Bedingungen
bzw. iberhaupt zu verschaffen. Die weitere Ausbreitung des
Coronavirus und die Auswirkungen auf die Geschéaftsaktivi-

taten der Adler Group werden kontinuierlich iberwacht.

Aufgrund der Pandemie kénnen weniger Termine vor Ort

stattfinden, was die Verwaltung und Entwicklung der Im-
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mobilien erschwert. Je langer das gesellschaftliche Le-
ben in Deutschland durch die Coronapandemie beein-
trachtigt wird, desto wahrscheinlicher konnte fir die Adler
Group das Risiko einer zukinftigen Beeintrachtigung des
Verwaltungs- und Vermietungsgeschéfts von Immobilien

sowie des Projektentwicklungsgeschéafts werden.

Auch wenn die Maknahmen im Rahmen der am 25. April
2021 in Kraft getretenen Notbremse zur Eindédmmung der
Coronapandemie durch eine Anderung des Infektions-
schutzgesetzes trotz ihrer offensichtlichen Wirksamkeit im
Zusammenspiel mit den fortgefihrten Impfkampagnen fur
die Bevolkerung die vierte Welle mit hohen Infektionszah-
len nicht verhindern konnten, schien dieses Risiko bis Ende
2021 keine Auswirkungen auf das Geschaft der Gesell-
schaft zu haben. Die neue Mutation des Coronavirus, Omi-
kron, ist seit November 2021 fiir hohe Infektionszahlen und
Personalengpdsse in zahlreichen Branchen verantwortlich.
Mit der weiteren Ausbreitung der Coronavirusmutation
Omikron im Jahr 2022 ist das Pandemierisiko mittlerweile
als flr die Adler Group relevant einzustufen. Angesicht der
hoheren Infektionsrate bei Geimpften kdnnte es sein, dass
die Adler Group eine steigende Anzahl von Mitarbeitern
verzeichnet, die gleichzeitig infiziert bzw. in Quarantane
sind, was sich negativ auf die Geschaftsprozesse (Ergeb-

nisse und Fristen) auswirken kdnnte.

Die weiteren Auswirkungen des Coronavirus auf die deut-
sche Wirtschaft insgesamt sind zum Zeitpunkt der Auf-
stellung des Jahresabschlusses noch ungewiss und kénn-

ten sich als noch erheblicher erweisen.

Das Senior Management betrachtet potenzielle Risiken,
die sich aus den makrookonomischen und branchenspe-
zifischen Rahmenbedingungen sowie dem (gesell-
schafts-)politischen Umfeld ergeben, als relevant in Be-
zug auf mogliche Auswirkungen auf die Vermogens-,

Finanz-, Ertrags- und Liquiditatslage des Konzerns.
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Strategische Risiken

Integrationsrisiken

Wir gehen davon aus, dass die Integration ein Prozess lUber
mehrere Jahre ist, der erhebliche personelle und finanziel-
le Ressourcen erfordert. Die erfolgreiche Integration der
bestehenden Personalbestande, IT-Systeme, Unterneh-
menskulturen und Unternehmensstrukturen und die Ein-
fihrung gemeinsamer Prozesse sind fiir den Erfolg der Ge-
sellschaft von makgeblicher Bedeutung. Die Integration ist
mit einem hohen Zeit- und Kostenaufwand verbunden und
kdnnte sich negativ auf unsere Geschéftstatigkeit bzw. die-

jenige von ADLER und Consus auswirken.

Zu den Schwierigkeiten wahrend des Integrationsprozes-
ses gehoren gegebenenfalls die Verwaltung eines deut-
lich gréReren Konzerns, einschlieklich Umfang des Port-
folios und Anzahlvon Objekten und Projektentwicklungen,
die Zusammenlegung, Standardisierung, Harmonisierung
und Optimierung von betrieblichen Tatigkeiten und Pro-
zessen, einschlieBlich der Mietern und Kunden angebote-
nen Dienstleistungen, und die Koordinierung der Rech-
nungslegungs-, IT-, Kommunikations- und
Verwaltungssysteme innerhalb des Konzerns. Ferner kon-
nen Probleme beim Umgang mit potenziellen Unterschie-
den in der Unternehmenskultur und Fiihrungsphilosophie
auftreten. Die Integration von ADLER und Consus kdnnte
unvorhergesehene und unerwartete Verpflichtungen mit
sich bringen und kdénnte zu einem vollstandigen oder teil-
weisen Verfall der steuerlichen Verlustvortrage fiihren.
Der Erwerb von mindestens 95 % der Unternehmensan-

teile kdnnte Grunderwerbsteuern nach sich ziehen.

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

tigen Beendigung der Integration fuihren.



Risiken aus Unternehmens- und Aktiondrsstruktur

Die Aktien der Gesellschaft und die Aktien der ADLER Real
Estate sind auf dem regulierten Markt der Frankfurter
Wertpapierborse zum Handel zugelassen mit gleichzeiti-
ger Zulassung zum Bérsenhandel im Teilbereich des regu-
lierten Marktes mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Pri-
me Standard). Die Aktien der Consus Real Estate AG sind
im Basic-Segment innerhalb des Freiverkehrs der Frankfur-
ter Wertpapierborse und im Marktsegment m:access inner-
halb des Freiverkehrs der Borse Miinchen zum Handel zu-
gelassen. Borsennotierte Unternehmen stehen im
besonderen Augenmerk der Finanzbehoérden, die mogli-
che VerstoRke gegen Auflagen aufzudecken suchen. Die
Nichteinhaltung oder Verletzung geltender Gesetze und
Vorschriften kdnnte dem allgemeinen Ruf der Gesellschaft
und des Konzerns schaden und, je nach Einzelfall, die Ge-
sellschaft, ADLER Real Estate AG bzw. Consus Real Estate
AG Verwaltungs- oder Gerichtsverfahren unterwerfen,
welche nachteilige Urteile und Busgelder nach sich ziehen

kdénnten.

Die Adler Group S.A. (die ,Gesellschaft®) erhielt vier Aus-
kunftsersuche der CSSF mit Fragen in Bezug auf die Pru-
fung des Konzern- und Einzelabschlusses 2020 der Adler
Group S.A. sowie des Zwischenabschlusses zum 30. Juni
2021, die sich zudem auf Behauptungen beziehen, die in
einem Bericht der Viceroy Research Group vom 6. Okto-
ber 2021 (der ,Viceroy-Bericht“) veréffentlicht wurden; die
Gesellschaft hat diese Auskunftsersuchen fristgerecht
beantwortet. Die CSSF prift aktuell die Antworten der

Gesellschaft auf das letzte Auskunftsersuchen.

Am 2. August 2021 teilte die Deutsche Priifstelle fiir Rech-
nungslegung eV. (DPR/FREP) unserer Tochtergesell-
schaft ADLER Real Estate AG (,ADLER®) mit, dass sie im
Auftrag der Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin) eine Priifung des Konzernabschlusses von
ADLER zum 31. Dezember 2020 sowie des Konzernab-
schlusses von ADLER zum 31. Dezember 2019 einschlief-
lich der jeweils zugehdrigen Konzernlageberichte durch-
fihren wird (,DPR-Priifung®).
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Mitte November 2021 erhielt ADLER ein Schreiben der
BaFin, in dem mitgeteilt wurde, dass das Panel DPR/FREP
mit Wirkung zum 31. Dezember 2021 aufgel&st wird und
anstelle der DPR die BaFin die Prifung des Konzernab-
schlusses zum 31. Dezember 2020 sowie des Konzernab-
schlusses zum 31. Dezember 2019 von ADLER einschlief-
lich der
durchfihrt. Am 6. Dezember 2021 Ubermittelte die BaFin

jeweils zugehodrigen Konzernlageberichte
einen ersten Fragenkatalog (hauptsachlich zu Bewer-
tungsposten), der von ADLER ordnungsgemafk beantwor-
tet wurde. Am 10. Februar 2022 ibersendete die BaFin
einen zweiten Fragenkatalog, der momentan von ADLER

beantwortet wird.

Auch die Zusammensetzung der Aktionarsstruktur sowie
die wirtschaftlichen Interessen und der Ruf des Hauptak-
tiondrs sind fir die Gesellschaft von Bedeutung. In die-
sem Kontext spielt es eine Rolle, ob Investoren nachhaltig
investieren wollen und der Gesellschaft langfristig als Ka-
pitalgeber zur Verfligung stehen, ggf. auch tber zusatzli-
ches Kapital im Rahmen von Kapitalerhéhungen, oder ob
sie nur kurzfristig, und zwar Uber steigende Aktienkurse,
ihren Gewinn maximieren wollen. Der insbesondere von
Finanzinstituten geforderte KYC-Prozess kénnte negative
Auswirkungen auf die Gesellschaft haben, etwa aufgrund

der beschadigten Reputation des Hauptaktionars.

Das Senior Management schatzt die potenziellen Risiken
im Zusammenhang mit strategischen Entscheidungen
und die entsprechenden mdglichen Auswirkungen auf
die Vermoégenswerte, Aufwendungen und Ertrdge, die Li-

quiditat sowie das Image des Konzerns als relevant ein.

Finanzielle 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 fiihren,

gleichzeitig kdnnen die Werte unserer Immobilien und die
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Preise, zu denen wir unsere Objekte verkaufen kdénnen,
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 Sicherungsgeschaften ausgesetzt, und
die Sicherungsvereinbarung kdnnte unwirksam sein. Die
Tendenzen zu niedrigen Zinssatzen der Européischen
Zentralbank werden aufgrund der Coronakrise besonders
deutlich. Die Zinssétze fur die meisten unserer Finanzver-
bindlichkeiten waren zum 31. Dezember 2021 entweder

fix oder durch Sicherungsgeschéfte abgesichert.

(Re)finanzierungsrisiken und Risiken aufgrund der Kapi-

talstruktur

Die Adler Group hat einen hohen Schuldenstand und ist
von der Refinanzierung hoher Betrage zum Zeitpunkt ih-
rer Falligkeit abhdngig. Zum 31. Dezember 2021 belief
sich die Summe unserer bestehenden Finanzverbindlich-
keiten auf 7.811 Millionen EUR. Der gewichtete durch-
schnittliche Zinssatz fiir den Nennwert unserer Finanzver-
bindlichkeiten liegt zum Stichtag bei 2,2 % und die
gewichtete durchschnittliche Laufzeit bei 4,1 Jahren. Die
hohe Verschuldung der Adler Group, verdnderte Refinan-
zierungsbedingungen oder das von der Coronapandemie
beeintrachtige Marktumfeld kdénnten sich negativ auf die
Fahigkeit der Gesellschaft auswirken, finanzielle Ver-
pflichtungen durch die Aufnahme neuer Schulden oder

die Verlangerung bestehender Darlehen zu refinanzieren.

Zwar ist dies gegenwadrtig nicht der Fall, potenziell kdnnte
der hohe Verschuldungsgrad der Adler Group aber ange-
sichts der durch Viceroy geduferten Anschuldigungen
dazu fuhren, dass Kreditinstitute die Gewahrung neuer
Darlehen verweigern, neue Kredite nur zu unglinstigeren
finanziellen Bedingungen anbieten, bestehende Kreditli-
nien nicht bzw. nur zu unglnstigeren Bedingungen ver-
langern oder die Bereitstellung zusatzlicher Sicherheiten
verlangen, bis die Vorwiirfe entkraftet sind und zusam-
men mit den testierten Jahresabschliissen fiir den Be-
richtszeitraum 2021 ein uneingeschrankter Bestatigungs-

vermerk erteilt wird.
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Risiken aus finanziellen und nichtfinanziellen Covenants

Unsere bestehenden Kreditfazilitaten 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 tUberschrei-
ten dirfen, was durch Neubewertungen beeintrachtigt
werden kénnte, bzw. 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 Verstol? gegen die Cove-
nants abgestellt wird. Auch kann eine solche Nichteinhal-

tung zu héheren Zinszahlungen fiihren.

Die Adler Group hat einen internen Kontrollprozess ein-
gefuhrt, um die Einhaltung der finanziellen Covenants si-
cherzustellen. Nichteinhaltungen oder Verzdégerungen
bei Covenants innerhalb der Berichtsperiode wurden mit
den Darlehensgebern geklart und hatten keine vorzeitige
Falligkeit der Finanzierungsmittel zur Folge. Zum Bilanz-
stichtag 31. Dezember 2021 wurden alle finanziellen Co-
venants eingehalten. Es gibt keine Anzeichen fir eine zu-
kiinftige Nichteinhaltung der finanziellen Covenants von

Anleihen und Immobilienfinanzierungen.

Liquiditétsrisiko

Die Moglichkeit, Liquiditat Gber die Tochtergesellschaften
zu generieren, konnte in Zukunft nicht ausreichen, um allen
Zahlungsverpflichtungen der Adler Group nachzukommen.
Falls nur unzureichend Mittel zur Verfligung stehen, miss-
te die Gesellschaft zusatzliche Mittel generieren, um Divi-
denden ausschitten zu kdnnen. Zudem bendtigt die Ge-
sellschaft ausreichend hohe ausschiittungsfahige Gewinne
bzw. ausschiittungsfahige Riicklagen, um eine Dividende
auszahlen zu konnen. Grundsétzlich hat die Gesellschaft
vor, eine Dividende in Hohe von bis zu 50 % des FFO 1 aus-
zuschitten. Mangelt es an ausschittungsfahigen Gewin-
nen bzw. ausschittungsfahigen Ricklagen, so konnte dies

die Auszahlung einer Dividende verhindern, obwohl die



Gesellschaft Giber ausreichend Liquiditat zur Ausschiittung

einer moglichen Dividende verfligt.

Consus Real Estate finanziert den Erwerb von Grundstu-
cken oder Immobilienobjekten ublicherweise mit einem
hohen Fremdkapitalanteil. Bei den Projektentwicklungen
von Consus fallen hohe Vorlaufkosten fiir die Akquisition
und die Entwicklung von Grundstiicksflachen an. Nach
dem Erwerb eines Grundstlicks laufen bei Consus Real Es-
tate erhebliche Kosten auf, bevor die eigentliche Bautétig-
keit beginnt. Bei Projektentwicklungen im Immobilienbe-
reich sind typischerweise hohe Investitionen nétig, um die
Bauphase zu finanzieren. Consus Real Estate ist daher da-
rauf angewiesen, ausreichen Kapital hierflir generieren zu
kénnen. Somit ist Consus Real Estate davon abhé&ngig,
dass ausreichend Fremdkapital zur Verfiigung steht und
von dem Unternehmen aufgenommen werden kann, um
sein operatives Geschéft zu finanzieren. Ob Consus Real
Estate ausreichend Cashflow generieren kann, um seinen
Liquiditatsbedarf abzudecken bzw. seine Schulden zu be-

dienen, ist immer auch mit Unsicherheit behaftet.

Risiken aus der Herabsenkung des externen Unterneh-

mensratings

Von Ratingagenturen verd6ffentlichte Ratings der Adler
Group sind ein Hinweis auf die Fahigkeit der Gesellschaft,
ihren Verpflichtungen nachzukommen. Ratingagenturen
kénnen ihre Ratings kurzfristig &ndern, aussetzen oder zu-
rickziehen. Die Kreditratings der Gesellschaft kdnnten in
Zukunft herabgestuft oder entzogen werden. Dies k&nnte
aufgrund der Akquisition von Consus Real Estate erfolgen
oder durch andere Faktoren verursacht werden, die auker-
halb unserer Kontrolle liegen, wie etwa Abwartsbewegun-
gen auf den Immobilien- oder Finanzmarkten oder bei den
Geschéaftsergebnissen der Gesellschaft. Auch kénnten zu-
kiinftige Engagements im Projektenwicklungsgeschaft, das
durch hohe Investitionen mit einem hohen Fremdkapitalan-

teil gekennzeichnet ist, zu Ratingveréanderungen fuhren.

Die Adler Group S.A. platzierte am 10. November 2020
erfolgreich eine unbesicherte sechsjdhrige Anleihe mit

einem Fixkupon von 2,75 %. Anfang 2021 platzierte sie
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eine neue Anleihe im Wert von 1,5 Milliarden EUR sowie
die Anleihe Gber 500 Millionen EUR im Rahmen des neu-
en EMTN-Programms. Aufgrund der hohen Bonitat der
Anleihen und der substanziellen Vermdgenswerte der
Adler Group S.A. bewertete Standard & Poor’s die Anlei-
hen mit BB+. Am 11. August 2021 bestéatigte Standard &
Poor’s das ,BB“-Rating, stufte es jedoch am 11. Oktober
2021 auf ,B+“ herab und begriindete dies mit der ,wirt-
schaftlichen Unsicherheit und der sich verschéarfenden

Liquiditatssituation nach dem Viceroy-Bericht".

Am 11. Februar 2022 senkte Standard & Poor’s sein Rating
auf ,B-“, was auf weitere Verzogerungen in Bezug auf die
geplanten Verdukerungen nicht-strategischer Projektent-
wicklungen zurtickzufiihren war, die dem jiingsten Verkauf
ertragserwirtschaftender Wohnimmobilien in Hohe von
1,05 Milliarden EUR an KKR & Co. Inc. und Velero Immobi-
lien AG und dem erfolgreichen Abschluss der Transaktion
mit der LEG Immobilien AG (LEG) folgen sollten.

S&P ist der Meinung, dass die Volatilitat des Cashflows der
Adler Group erheblich gestiegen ist, weil die Veraukerun-
gen die Abhangigkeit der Gesellschaft von ihrem Projekt-
entwicklungsportfolio erhdht haben, dessen Performance
aufgrund von Verzdgerungen bei den Verkaufen und bei
der Umsetzung von Projekten nach wie vor unter den Er-
wartungen liegt. Nach Auffassung von S&P flihrt dies zu
weiteren Unsicherheitsfaktoren im Hinblick auf das Gene-
rieren von EBITDA und Cashflow und kdnnte die KPIs der
Gesellschaft so beeintrachtigen, dass die Prognose im Ba-
sis-Szenario nicht erreicht wird. Die jingste Anklindigung
der Adler Group, dass der Konzern die Verdffentlichung
seines Jahresabschlusses fiir das Geschaftsjahr 2021 auf-
grund einer forensischen Prifung durch KPMG voraus-
sichtlich verschieben wird, sorgt fur zusatzliche Unruhe.
Die Liquiditat der Adler Group wird als weniger als adaquat
angesehen. S&P geht davon aus, dass der jiingste Verkauf
der Bestandsimmobilien die Liquiditatsbedirfnisse der
Adler Group fir die ndachsten 12 Monate decken dirfte.
Trotzdem sieht die Ratingagentur noch Hirden in Bezug
auf den Zugang der Adler Group zu den Kapitalmarkten.
Um ihre mittel- bis langfristigen Refinanzierungsbedurfnis-

se zu decken, kénnte die Adler Group auch in Zukunft ab-
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hé&ngig von der erfolgreichen Umsetzung von Immobilien-

veraukerungen oder dem Erhalt  ausstehender

Forderungen sein.

Jede weitere negative Veranderung des Kreditratings der
Gesellschaft kann kiinftige Finanzierungen und Schuldtitel-
emissionen der Adler Group erschweren und verteuern. So
koénnte dies unter anderem zu erhdhten Anforderungen in
Bezug auf Sicherheiten fiihren oder den Zugang zu zusétzli-
chen Finanzierungen ganzlich verhindern. Eine Herabstu-
fung oder ein Entzug des Kreditratings der Gesellschaft
koénnte zudem dazu flhren, dass bestimmte finanzielle Cove-
nants fur die entsprechenden Kreditlinien, Finanzierungsver-
einbarungen bzw. Schuldverschreibungen nicht eingehalten
werden kdnnen, was wesentliche negative Auswirkungen

auf die Geschéftstatigkeit der Adler Group haben wiirde.

Risiken in Bezug auf Wertminderungen von Geschdifts-

oder Firmenwerten

Der Geschéfts- oder Firmenwert der Adler Group betragt
zum 31. Dezember 2021 91 Millionen EUR. Der Geschéfts-
oder Firmenwert wird als immaterieller Vermégenswert er-
fasst und mindestens einmal im Jahr bzw. bei Eintritt wesent-
licher Ereignisse oder Anderungen der Umstande, die auf
eine Wertminderung hindeuten, auf Wertminderung geprift.
Die erstmalige Allokation des Geschafts- oder Firmenwerts
auf die zahlungsmittelgenerierenden Einheiten durch die
Gesellschaft ist aufgrund der noch laufenden Integration
von Consus Real Estate in den Konzern noch nicht abge-
schlossen. Die erste jahrliche Priifung auf Wertminderung
wurde im Jahr 2021 durchgefihrt. Fir die Prifung auf Wert-
minderung wird der Geschéfts- oder Firmenwert nach einer
Akquisition derjenigen zahlungsmittelgenerierenden Ein-
heit zugeordnet (normalerweise einem Land oder einer Re-
gion), von der erwartet wird, dass sie von den Synergieef-
fekten nach der Akquisition profitieren wird. Wirtschaftliche
Faktoren wie die Entwicklung der globalen Wirtschaft oder
der Zinsséatze spielen fiur die Werthaltigkeitspriifung des Ge-
schafts- oder Firmenwerts eine wichtige Rolle. Negative
Entwicklungen bei den Wirtschaftsfaktoren und der Ge-
schéaftsentwicklung kénnten eine Prifung auf Wertminde-

rung erforderlich machen und dazu fihren, dass die Gesell-
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schaft ihren Geschafts- oder Firmenwert reduzieren muss.

Risiken bei der Immobilienbewertung

Der Grolteil der Aktiva der Adler Group sind Anlageimmo-
bilien, Projektentwicklungen und Geschéfts- oder Firmen-
werte, die jeweils sensibel auf Anderungen der Bewer-
tungsparameter reagieren. Die Bewertung der Immobilien
ist ein zentraler Aspekt flir Aktiengesellschaften im Immo-
bilienbereich. Im Wesentlichen wird die Bewertung durch
die Parameter Diskontierungs- bzw. Kapitalisierungszins-
satz, Marktmiete und Leerstandsquote bestimmt. Insofern
besteht das Risiko, dass der Wert von Immobilienportfolios
bei einer ungtnstigen Entwicklung der Parameter ange-
passt werden muss. Aukerdem besteht ein inharentes Risi-
ko, dass die von den Sachverstandigen ermittelten Werte
nicht auf dem Markt realisiert werden kénnen. Die von der
Adler Group verzeichneten Immobilienwerte belaufen sich
zum 31. Dezember 2021 auf 9.965 Millionen EUR.

Angesichts des hohen Bruttovermdgenswerts der Adler
Group sind allein die Auswirkungen steigender Zinssatze
auf den IFRS-Wert der Anlageimmobilien ganz erheblich.
Wirden beispielsweise der Diskontierungs- und der Kapi-
talisierungssatz um jeweils 0,25 Prozentpunkte steigen, so
hatte dies einen negativen Effekt auf den Wert der Anlage-
immobilien von 9,7 % und einen negativen Effekt auf den
Wert der internen Projektentwicklungen von 21,2 %. Fiir die
Adler Group ist eine mogliche negative Veranderung der

Zinssatze allein ein Risiko von erheblicher Bedeutung

Prozessbezogene Risiken im Controlling

Im Rahmen der Konsolidierung der Adler Group im Jahr
2020 mussten auch die verschiedenen Controlling-Prozes-
se von Adler Group (ehemals ADO), ADLER und Consus
harmonisiert bzw. neu eingefiihrt werden, um den Informa-
tionswiinschen des Senior Managements gerecht zu wer-
den. Die Harmonisierung und Optimierung der Controlling-
Prozesse ist noch nicht abgeschlossen und umfasst auch
die personelle Ausstattung der entsprechenden Abteilung
und die erforderliche IT-Infrastruktur. Im Berichtsjahr seit

dem 31. Dezember 2020 wurde jedoch bereits eine weitere



Harmonisierung und Optimierung des gemeinsamen Sys-
tems, festgelegter Verantwortlichkeiten und Fristen, erfor-
derlicher Informationen und Verknipfungen mit den ope-
rativen Aktivitaten erreicht. Angesichts der weiterhin
unbesetzten Positionen im mittleren Management und der
Mitarbeiterfluktuation konnten jedoch bestimmte Meilen-
steine nicht erreicht werden, sodass sich das Risiko zum
Stichtag 31. Dezember 2021 erhdht hat.

Das Senior Management schétzt die Finanz- und Finanzie-
rungsrisiken und die entsprechenden mdglichen Auswir-
kungen auf die Vermdgenswerte, Aufwendungen und Er-
trage, die Liquiditat sowie das Image des Konzerns als

sehr relevant ein.

Betriebsrisiken der Immobilienverwaltung

Mietrisiken

Die Adler Group ist in hohem Mafe von Mieteinnahmen ab-
hangig. Entsprechend beruht der Geschéftserfolg grékten-
teils auf der Hohe der erzielten Mietertrédge, Leerstande,
Mietsenkungen, Mietverluste und Kosten, die uns bei der
Generierung der Mieten entstehen. Die Mietertrage sind
vorwiegend durch Mietzins und Leerstand beeinflusst. Mie-
ten und Immobilienpreise hangen wiederum stark von den
wirtschaftlichen und konjunkturellen Rahmenbedingungen
in Deutschland im Allgemeinen und im deutschen Immobi-
lienmarkt im Besonderen ab. Eine Erweiterung der gesetz-
lichen Mietpreisbremsen kdnnte die operativen Ergebnisse

der Adler Group negativ beeinflussen.

Berliner Mietendeckel

Insbesondere in Wohnimmobilienmarkten, die ein hohes
Mietsteigerungspotenzial fir modernisierte Wohnungen
bieten, wird die Adler Group weiterhin kraftig in Moderni-

sierungsmafknahmen investieren.

Am 18. Juni 2019 verklindete der Berliner Senat seine Ab-
sicht, die Mieten in Berlin fiir die nachsten fiinf Jahre einzu-
frieren. Das Gesetz zur Mietenbegrenzung im Wohnungswe-

senin Berlin (MietenWoGBIn), der sogenannte Mietendeckel,
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wurde am 30. Januar 2020 vom Berliner Abgeordnetenhaus

beschlossen und trat am 23. Februar 2020 in Kraft.

Das Bundesverfassungsgericht in Karlsruhe entschied am
15. April 2021, dass der Berliner Mietendeckel verfas-
sungswidrig ist, und erklarte damit das hochst umstritte-
ne Gesetz zur Mietenbegrenzung im Wohnungswesen in
Berlin (MietenWoG BIn) fir mit dem Grundgesetz unver-
einbar und nichtig. Nach Auffassung des Zweiten Senats
des Bundesverfassungsgerichts war das Land Berlin
mangels Gesetzgebungskompetenz nicht berechtigt, die
Miethohe in der Bundeshauptstadt durch einen soge-
nannten ,Mietendeckel” zu begrenzen, da der Bundesge-
setzgeber das Mietrecht im Birgerlichen Gesetzbuch
(BGB) abschliekend geregelt habe. Die Adler Group hat
ihren Mietern individuelle Lésungen in Bezug auf Rick-

zahlungen angeboten.

Risiken, die sich aus neuen politischen Initiativen erge-
ben, die eventuell in der Zukunft umgesetzt werden kon-
nen (z.B. eine ,Mietensteuer®), kbnnen momentan nicht

eingeschatzt werden.

Auch weitere Verscharfungen oder die Einfihrung neuer
Mietbegrenzungen, etwa in der Koalitionsvereinbarung,
kdénnte unsere Moglichkeiten zur Durchsetzung von Miet-
erhéhungen in Teilen unseres Gesamtportfolios, und so-

mit unser Geschaftsmodell als Ganzes, beeintrachtigen.

Risiken in Bezug auf die Bewertung, z.B. 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 Umsatzerldse 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-
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chung und Budgetierung der notwendigen Instandhal-
tungs- und Modernisierungsmaknahmen eingerichtet hat,
kénnten zahlreiche Faktoren zu Kostenliberschreitungen
oder unerwarteten Kostensteigerungen fir Instandhaltung
und Modernisierung fiihren. Falls diese MakRnahmen nach
Abschluss der Renovierungs- und Sanierungsarbeiten nicht
dazu fiihren, dass sich die Leerstande in diesen Objekten
deutlich verringern, kdnnte dies einen negativen Effekt auf
die Geschéaftsergebnisse der Adler Group haben und zu
Budgetverfehlungen flihren. Unser Betriebsergebnis kdnn-
te nicht nur durch den Wegfall von Mietertréagen, sondern
auch durch zusatzliche Fix- und Nebenkosten gedriickt

werden, die fir leerstehende Wohneinheiten anfallen.

Transaktionsrisiken

Die Gesellschaft kann nur dann Zukaufe tdtigen, 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, konnte die Situation
entstehen, dass keine geeigneten Portfolios oder Objekte
angeboten werden, oder nur zu ungtinstigen Bedingun-
gen. Derartige Entwicklungen kénnten das Wachstum un-
seres Geschéfts einschranken bzw. uns daran hindern, zu-
satzliche Skaleneffekte zu erzielen und unsere auf den
Verkauf von Eigentumswohnungen ausgelegten Portfolios
und Immobilien durch Akquisitionen strategisch weiterzu-
entwickeln sowie attraktive Renditen fiir Investitionen in

unsere Portfolios zu erzielen.

Wir investieren sowohl in Immobilien als auch in Immobili-
engesellschaften. Dabei verfolgen wir grundsatzlich die
Strategie, die von uns erworbenen Immobilien in unserem
Bestand zu behalten. Aus strategischen Griinden oder
wenn sich glinstige Gelegenheiten ergeben bzw. die
Marktbedingungen dies nahelegen, kann es aber auch zu
Verdukerungen von Immobilien oder Immobilienportfolios
kommen. Ob wir in der Lage sind, Immobilien zu verkaufen,
hangt im Allgemeinen von der Liquiditat der Immobilien-
markte zum Zeitpunkt des potenziellen Verkaufs ab. Falls
es zu einer Zwangsversteigerung kommt, etwa bei der Ver-

wertung von Sicherheiten durch Glaubiger, wirde wahr-
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scheinlich ein signifikanter Differenzbetrag zwischen dem
beizulegenden Zeitwert der betreffenden Immobilie oder
des Immobilienportfolios bzw. der Anteile an der Immobili-
engesellschaft und dem Preis entstehen, der unter diesen
Umstdnden beim Verkauf der Immobilie oder des Immobi-
lienportfolios bzw. der Anteile erzielt wiirde. Es kdnnte also
nicht sichergestellt werden, dass der von uns erzielte Preis
dem beizulegenden Zeitwert der Immobilie oder des Im-

mobilienportfolios bzw. der verdukerten Anteile entspricht.

a) ACCENTRO

Im Geschaftsjahr 2017 verduRerte ADLER ihre Beteiligung
an der ACCENTRO Real Estate AG, Berlin. Der verbleiben-
de Kaufpreis in Hohe von 55,6 Millionen EUR war, nach Ge-
wahrung eines verlangerten Zahlungsziels und der Zwi-
schenzahlung von 97,9 Millionen EUR im Geschaftsjahr
2019, bis Ende des Geschaftsjahres 2019 zur Zahlung fal-
lig. Die Geschaftsfliihrung und der Aufsichtsrat beschlos-
sen am 24. Marz 2021, die Zahlungsfrist fur die Restforde-
rung bis zum 30. September 2021 zu verlangern; eine
Zahlung ist jedoch bisher nicht erfolgt. Der Kdufer hat aller-
dings die ausstehende Forderung mit ADLER abgestimmt
und um die Anfertigung einer schriftlichen Freigabeerkla-
rung fir die Kaufpreissicherheiten, die im Zusammenhang
mit der Kaufpreiszahlung freigegeben werden, gebeten.
Diese Freigabeerklarung wird aktuell angefertigt und es
wird von einer zeitnahen Begleichung der Forderung aus-
gegangen. Im vierten Quartal 2021 ging eine weitere Zah-
lung in H6he von 3,3 Millionen EUR ein. Zum 31. Dezember
2021 betrug die Kaufpreisforderung gegeniiber dem Erwer-
ber einschlieRlich Zinsanspriichen rund 58,6 Millionen EUR.
ADLER erachtet die Forderungen als gesichert. Ein poten-

zielles Forderungsrisiko ist dennoch vorhanden.

b) BCP

ADLER erwarb im April 2018 knapp 70 % der Aktien an BCP.
BCP ist ein Unternehmen mit Sitz in den Niederlanden, das
an der Borse von Tel Aviy, Israel, notiert ist. Seine weitere
Integration in die Adler Group birgt gewisse Risiken. Auf der
einen Seite wird das Ertragswertrisiko der Beteiligung

selbst erfasst und bewertet, und auf der anderen Seite wer-



den auch die allgemeinen Betriebsrisiken der Immobilien-
portfolios und der Projektentwicklungen von BCP erfasst.
Fir ADLER bestehen mittelbar die tblichen Projektentwick-
lungsrisiken flir die Projektentwicklungen von BCP. BCP hat
bereits die Verdukerung einer erheblichen Anzahl von Ge-
werbeimmobilien sowie einer 75 %-Beteiligung an ihrer we-
sentlichen Immobilienentwicklung in Gerresheim vertrag-
lich umgesetzt. Zum Zeitpunkt der Aufstellung des
vorliegenden Konzernabschlusses ergeben sich daraus

zwei Risikobereiche, die nachfolgend dargestellt werden:

i) VerduRerung einer erheblichen Anzahl von BCP-Gewer-

beimmobilien

Eine zweite Tranche mit weiteren VerduRerungen aus
dem Gewerbeportfolio von BCP wurde mit Wirkung zum
28. Juni 2019 notariell beurkundet. Vier Unternehmen der
Brack Group verduRerten insgesamt sieben Gewerbeim-
mobilien im Gesamtwert von 98,2 Millionen EUR. Weitere
drei Unternehmen der Brack Group verauferten mit Ver-
trag vom 28. Juni 2019 drei Gewerbeimmobilien im Ge-
samtwert von 30,4 Millionen EUR. Die Vertrdge Uber die
insgesamt zehn Gewerbeimmobilien betreffen insgesamt

ein Volumen von rund 128,6 Millionen EUR.

Bisher wurden die Transaktionen fiur sechs der zehn Im-
mobilien abgeschlossen. Der Abschluss der Transaktio-
nen fur die vier verbleibenden Gewerbeimmobilien war
fur April/Mai 2020 erwartet worden. Die noch nicht ab-
geschlossenen Vertrdge haben ein Gesamtvolumen von
rund 50,0 Millionen EUR. Dass die Transaktionen bisher
noch nicht abgeschlossen werden konnten, liegt unter
anderem an langen Listen mit angeforderten Unterlagen,
fur die die Verkaufer Angaben ihrer Mieter bendtigen, be-
vor sie diese einreichen kénnen. Daraus ergeben sich Er-
trags- und Liquiditatsrisiken sowie das Risiko einer mog-

lichen Rickabwicklung der Vertrage.

Die noch verbleibenden Gewerbeimmobilien sind schwie-
riger zu verkaufen. Es wird die Mdglichkeit erwogen, die-
se Immobilien nicht mehr zu verkaufen oder sie anders zu
verwenden. Damit sind ebenfalls Risiken verbunden, die

sich auf erwartete Verluste bei einer Verdukerung oder
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Kosten fiir eine Umwidmung der Gebdude beziehen. Zum
Bilanzstichtag wurden die verbleibenden Gewerbeimmo-

bilien zum aktuellen Wert neu bewertet.

ii) Verduerung der 75 %-Beteiligung an der Projektent-

wicklung in Gerresheim

Mit Vertrag vom 22. September 2019/26. Dezember 2019
veraufkerte die Brack Capital Germany (Netherlands) XLVIII
B.V. ihre 75 %-Beteiligung an der Glasmacherviertel GmbH
& Co. KG, Gerresheim, Dusseldorf, zum 1. Juni 2019 und
Ubernahm bestehende Bankdarlehen und ehemalige Ge-
sellschafterdarlehen fiir einen Gesamtkaufpreis von 213,75
Millionen EUR. Der Wert des Immobilienvermégens (Pro-
jektentwicklung) wurde auf 375 Millionen EUR festgesetzt.
Der Abschluss und die Zahlung der vereinbarten vier Kauf-
preisraten sind zum Teil von Genehmigungen abhangig,
die noch ausstehen. Die Verfligungsgewalt wurde Ende
des ersten Quartals 2020 Uibertragen und die erste Rate in

Hoéhe von 36,0 Millionen EUR wurde vom Ké&ufer gezahlt.

Aufgrund von Verzdégerungen bei der Erstellung von Be-
bauungs- und Flachennutzungspldanen hat sich BCP mit
dem Kaufer auf eine Vereinbarung geeinigt, nach der die
Transaktion riickgangig gemacht werden soll. BCP hat be-
reits einen verbindlichen Bescheid der deutschen Finanz-
behdrden zu den steuerlichen Aspekten des Aufhebungs-
geschéfts beantragt. Daraufhin werden sich die Parteien
gemeinsam auf eine Struktur, die Bedingungen und das

Verfahren fir die Riickabwicklung einigen.

Am 28. Dezember 2021 verstandigten sich die Parteien
einvernehmlich darauf, den Aktienkaufvertrag mit Wir-
kung zum Datum des Vertragsabschlusses vollstandig

aufzuheben und rlickgdngig zu machen.

Anfang Dezember 2021 veraukerte ADLER einen Anteil von
rund 7 % an der Brack Capital Properties N.V. (,BCP“) an eine
Tochtergesellschaft der LEG IMMOBILIEN SE (,LEG"); der
Kaufpreis belief sich auf 75 Millionen EUR. Der Kaufpreis ent-
spricht dem EPRA-NAV je Aktie zum 30. September 2021.

Dariiber hinaus hat sich ADLER gegentber der LEG unwi-
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derruflich verpflichtet, ihre verbleibenden Aktien im Rah-
men eines 6ffentlichen Ubernahmeangebots der LEG fiir
Aktien der BCP anzudienen, sofern der angebotene Preis
je Aktie nicht unter 157,00 EUR (765 Millionen EUR fir den
verbleibenden Anteil von ADLER) liegt und die (erste) An-
nahmefrist vor dem 30. September 2022 endet. Als Ge-
genleistung wird die LEG unmittelbar eine Pramie von 7,5

Millionen EUR zusatzlich zum Kaufpreis auszahlen.

c) Caesar and Apollo

Zum Ende des zweiten Quartals 2020 schlossen ADLER
und der Co-Investor eine bindende Vereinbarung mit ei-
nem weiteren Investor ab, die den Verkauf aller Anteile an
der Caesar JV Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH
vorsieht. Entsprechend wurden die Anteile in die zur Ver-
dukerung gehaltenen Vermdgenswerte umgegliedert
(4,0 Millionen EUR). Die Vereinbarung sieht zudem vor,
dass ADLER von der Caesar JV Immobilienbesitz und Ver-
waltungs GmbH vollsténdig fir die verbleibenden Forde-
rungen einschlieRlich Zinsen entschadigt wird. Zum 31.
Dezember 2021 beliefen sich die Forderungen gegen-
Uber Caesar auf insgesamt 27,8 Millionen EUR. Falls die
Veraukerung doch nicht mehr stattfinden sollte, ist der
Ausweis der Anteile unter den zur Veraulerung gehalte-
nen Vermdgenswerten rlickgdngig zu machen; die Antei-
le werden dann gemaRk dem Anteil am Eigenkapitalanteil
bewertet. Leider liegt der Gesellschaft mit Stand 31. De-
zember 2021 kein Abschlussdatum fir die Transaktion mit

Caesar vor.

Dariiber hinaus bestehen zum 31. Dezember 2021 unver-
zinsliche Forderungen gegeniber AB Immobilien B.V.,, Ams-
terdam, die sich unter Beriicksichtigung von Ausfallrisiken
auf 15,0 Millionen EUR belaufen (ohne Ausfallrisiken zum
31. Dezember 2021: 34,3 Millionen EUR). Auf der Grundlage
von Informationen aus dem Portfoliomanagement wurde
eine Wertberichtigung in Héhe von 19,4 Millionen EUR vor-
genommen. Mit der notariellen Beurkundung des Verkaufs
der verbleibenden Immobilien im vierten Quartal 2021 wur-
de absehbar, dass auch nach der Zahlung im Jahr 2022

nicht alle Forderungen vollstandig beglichen sein werden.
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d) LEG

Die Adler Group und die LEG Immobilien SE (,LEG“) haben
am 11. Oktober 2021 ein Term Sheet unterzeichnet, das die
wesentlichen Punkte fiir die VerduRerung von insgesamt

15.350 Wohneinheiten und 185 Gewerbeeinheiten festlegt.

Die Transaktion bezieht sich auf ein Immobilienportfolio im
Wert von 1,426 Milliarden EUR. Dies liegt Uber den jeweili-
gen Buchwerten zum 30. September 2021. Die Transaktion
soll im Rahmen von Share Deals durchgefiihrt werden, wo-
bei die LEG 100 % der Anteile an den verdaukerten Unter-
nehmen erwirbt, was unter Berilicksichtigung der besicher-
ten Schulden und der Ublichen Kaufpreisanpassungen

einen Nettoerlos von rund 800 Millionen EUR ergibt.

Ende 2021 schloss die Adler Group die VerduRkerung von
rund 15.500 Einheiten an eine Tochtergesellschaft der LEG

erfolgreich ab.

e) KKR

Am 26. Oktober 2021 setzte die Adler Group den Verau-
Rerungsprozess fort und unterzeichnete ein Term Sheet
mit einer fihrenden Alternative Investment-Gesellschaft,
das die Eckpunkte fir die Verduferung von insgesamt
14.368 Einheiten zum Inhalt hat. Dies betrifft vornehmlich
Objekte, die in den neuen Bundeslandern liegen. Gemaf
Term Sheet belduft sich der vereinbarte Wert des Immobi-

lienportfolios auf mehr als 1 Milliarde EUR.

Am 13. Januar 2022 meldete die Adler Group die Unter-
zeichnung einer Vereinbarung mit KKR, einer fihrenden
globalen Investmentgesellschaft, Gber den Verkauf von
rund 14.400 Wohn- und Gewerbeeinheiten, tiberwiegend
in mittelgrofen Stadten in den neuen Bundeslandern. Die
Transaktion wird als ein Asset Deal strukturiert. Der ver-
einbarte Kaufpreis entspricht einer Bewertung des Port-
folios in Hohe von 1,05 Milliarden EUR, was eine Pramie
auf den zum 30. September 2021 ausgewiesenen und von

CBRE unabhdngig bewerteten Buchwert impliziert.

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 relevant ein.

Betriebsrisiken in der Projektentwicklung

Die Gesellschaft ist bestimmten Risiken ausgesetzt, die mit
der Entwicklung von Immobilienprojekten verbunden sind.
So kdnnte die Gesellschaft den Wert bzw. die Geschéfts-
chancen aufgrund verschiedenster Faktoren Giberschatzen,
insbesondere wenn nicht alle mit der Entwicklung von Im-

mobilienprojekten verbundenen Risiken ermittelt wurden.

Risiken in Bezug auf Grundstiicke und Gebdude in der

Kauf- und Planungsphase

Ein Schlisselfaktor fiir das zukiinftige Wachstum und die
Rentabilitdt von Consus ist die Nutzung des Netzwerks des
Unternehmens und insbesondere der einzelnen Kontakte
seiner Niederlassungen, um Grundstiicke oder Immobilien
zu ermitteln, die zu attraktiven Preisen erworben werden
kénnen. Ob sich auch weiterhin Zukaufe aus dem Sourcing-
Netzwerk von Consus ergeben und ob es Consus auch wei-
terhin moglich sein wird, auf dieses Netzwerk zuzugreifen,
ist mit Unsicherheiten behaftet. Auch kénnte es in Zukunft
fur Consus schwieriger werden, Grundstlicke oder Objekte
zu erwerben, da Verkaufer moglicherweise weniger gewillt
sein werden, diese zu finanziell attraktiven Preisen zu ver-
kaufen, es schwieriger wird, Fremdkapital fiir Zukaufe ein-
zuwerben, sich die regulatorischen Rahmenbedingungen
verscharfen (etwa im Rahmen der Bau-, Bebauungs- und
Umweltgesetze) oder sich andere Marktbedingungen ver-
schlechtern. Dartiber hinaus kdonnten neue Wettbewerber
mit 8hnlichen Geschéaftsmodellen und Strategien in den
Markt eintreten, was zu einer steigenden Nachfrage nach
geeigneten Immobilien fliihren und somit die Kaufpreise fir
Projektentwicklungen erhéhen oder die Zukaufsmoglich-

keiten 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 Einschat-
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zungen ergeben. Es kdnnte sein, dass Consus im Rahmen
von Due Diligence-Priifungen nicht alle wesentlichen Risi-
ken erkennt. Consus kdnnte es zudem an Zeit fehlen, um
Akquisitionsmdglichkeiten griindlich zu bewerten und eine
ausfuhrliche Analyse der besonderen Eigenschaften des
Objekts und moglicher Einschrankungen, die der Verkau-
fer auferlegt, durchzufiihren, weil ein hoher Wettbewerbs-
druck herrscht oder die Zeitspanne zwischen dem Zeit-
punkt, an dem die Akquisitionsmoglichkeit 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.

Fur Projektentwicklungen bendétigt Consus verschiedenste
Genehmigungen der ortlichen Behorden, wie zum Beispiel
Bebauungspléane und Baugenehmigungen. Verzégerungen
bei diesen Genehmigungsprozessen kdnnten zu erheblichen
Kostensteigerungen fiihren und letztlich auch die Rentabilitat

der Geschéftsaktivitdten von Consus beeintrachtigen.

Risiken in Verbindung mit Baukosten und Bauverzdgerun-

gen in den Bau- und Fertigstellungsphasen

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 konnten sich als unzureichend erweisen oder nicht
angemessen vor den relevanten Risiken schiitzen. Dariliber
hinaus konnte der Fall eintreten, dass Consus Real Estate
aufgrund einer Insolvenz externer Lieferanten oder Dienst-
leister oder aus anderen Griinden nicht in der Lage ist, An-
spriiche in der entsprechenden Ho6he oder generell gel-

tend zu machen.

Zudem konnte es bei Projektentwicklungen zu unvorher-

gesehenen Kosteniiberschreitungen und erheblichen Ver-
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zo6gerungen kommen, die sich zum Beispiel aus hoheren
Erwerbskosten fir Grundstiicke, einer mangelnden Ver-
fugbarkeit und Kostensteigerungen bei Baumaterialien,
widrigen Ereignissen bei Auftragnehmern und Subunter-
nehmern (beispielsweise wenn Mitarbeiter aufgrund der
Coronapandemie nicht nach Deutschland einreisen dirfen
oder bei Insolvenz), hoheren Kosten flir fachkundige
Dienstleister, nicht erkannten Grundstlicksméangeln oder
unerwartet widrigen technischen Bedingungen oder Bo-
denbeschaffenheiten ergeben. Insbesondere der aktuelle
Mangel an qualifizierten Fachkréften im deutschen Bau-

sektor kdnnte zu einem Anstieg der Baukosten fuhren.

Risiken in Verbindung mit dem Verkauf von Projektent-

wicklungen

Die Adler Group verauerte ihre Projektentwicklungsim-
mobilien an institutionelle K&aufer im Rahmen von Forward
Sale-Vertragen. Aufgrund von konjunkturellen Unsicher-
heiten kdnnte es zu Verzégerungen beim Abschluss sol-
cher Forward Sale-Vertrdage kommen. Auch kdnnte die In-
vestitionsbereitschaft institutioneller Kdufer in einem von
der Coronapandemie gepragten wirtschaftlichen Umfeld
sinken. Sollte die Gesellschaft nicht in der Lage sein, ihre
Verpflichtungen aus den Forward Sale-Vertrdgen durch
die planméafkige Fertigstellung der jeweiligen Projektent-
wicklung zu erfiillen und damit die Anschaffungskosten zu
refinanzieren und die Finanzierung der Projektentwicklung
zu sichern, so konnte dies dazu flihren, dass sie Projektent-
wicklungen entweder gar nicht oder nur mit Verzégerun-

gen durchfiihren kann.

Das Zustandekommen von Forward Sale-Vertragen ist im-
mer durch mégliche Anderungen, Absagen, ausbleibende
Zahlungen oder Kiindigungen durch institutionelle Kaufer
gefahrdet. Tritt ein K&ufer kurzfristig aus dem Forward
Sale-Vertrag zurlick oder kiindigt er den Vertrag, hat die
Adler Group trotzdem die Kosten aus dem Verkauf des Ob-

jekts zu tragen.
Seltener als bei Forward Sale-Vertragen besteht auch die

Moglichkeit, dass Kaufer von Eigentumswohnungen ihren

Kaufvertrag stornieren mochten. . Dies wiirde zu einem zu-
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sdtzlichen Liquiditdtsbedarf fur die Riickzahlung der Kauf-

preise fuhren.

Es konnte in diesem Fall fur die Adler Group schwierig sein,
die Wohneinheiten in ihren fertig entwickelten Immobilien
zu der in den Forward Sale-Vertréagen vorgesehen Zeit zu
vermieten oder sie Uberhaupt zu vermieten. Dies kdnnte
erhebliche negative Auswirkungen auf die Umsatzentwick-
lung und damit auf die Ertragslage des Unternehmens ha-
ben. Auch kdnnte es der Gesellschaft nicht moglich sein,
ihre Ziele hinsichtlich der im Forward Sale-Vertrag verein-
barten Durchschnittsmiete pro Quadratmeter oder Leer-

standsquote zu erreichen.

Finanzielle Risiken im Zusammenhang mit Projektent-

wicklungsaktivitéten

Uber Consus verdukert die Adler Group ihre Projektent-
wicklungsimmobilien an institutionelle Kdufer im Rahmen
von Forward Sale-Vertréagen. Derartige Verkaufe tber For-
ward Sale-Vereinbarungen kénnten generell aufgrund von
wirtschaftlicher Unsicherheit verschoben werden, und ins-
titutionelle Investoren kdonnten in einem von der Corona-
pandemie gepragten konjunkturellen Umfeld weniger ge-
willt sein zu investieren. Sollte die Gesellschaft nicht in der
Lage sein, Forward Sale-Vertrage abzuschlieken, obwohl
bereits Absichtserklarungen ausgehandelt oder vereinbart
wurden, oder ihre Verpflichtungen aus den Forward Sale-
Vertragen durch die planmaRige Fertigstellung der jeweili-
gen Projektentwicklung zu erfiillen und damit die Anschaf-
fungskosten zu refinanzieren und die Finanzierung der
Projektentwicklung zu sichern, so konnte dies dazu fihren,
dass Consus Projektentwicklungen entweder gar nicht

oder nur mit Verzogerungen durchfiihren kann.

Das Zustandekommen von Forward Sale-Vertrage ist im-
mer durch mégliche Anderungen, Absagen, ausbleiben-
de Zahlungen oder Kindigungen durch institutionelle
Kaufer gefahrdet. Tritt ein Kaufer aus dem Forward Sale-
Vertrag zurtick oder kiindigt er den Vertrag, hat die Ge-
sellschaft trotzdem die Kosten aus dem Verkauf des Ob-
jekts zu tragen und gegebenenfalls Schadensersatz zu

leisten.



Falls der Liquiditatszufluss aus Forward Sales ausbleibt
und nicht durch Eigenkapital oder Schuldtitel wie Anleihen
oder Bankdarlehen tberbriickt werden kann, wird das Pro-

jekt moglicherweise nicht fortgesetzt oder beendet.

Die Zunahme der Liquiditatsrisiken ist unter anderem auf
die steigenden Baukosten im aktuellen wirtschaftlichen

Umfeld zurlickzufiihren.

Transaktionsrisiken

Consus macht aktuell eine Primartransaktion rlickgangig,
da der Kaufpreis nicht in voller Hohe gezahlt wurde. In sol-
chen Fallen besteht das Risiko, dass sich die Projektent-
wicklungen nicht mehr in dem Zustand befinden, in dem
sie zum Zeitpunkt der Verauerung waren. Dieser Effekt
kann durch die verbesserte Marktsituation fiir zukiinftige
Verdukerungen kompensiert werden. Somit wird der ge-
zahlte Kaufpreis nach Abzug einer Vertragsstrafe an den

ehemaligen K&ufer zurtickgezahlt.

Im Hinblick auf die Mdglichkeit, dass noch weitere Vorab-
verkdaufe zurlickgegeben werden, fiihrt Consus aktuell fi-
nale Einigungsgesprache, um sicherzustellen, dass die
ausstehenden Kaufpreiszahlungen in den kommenden

Monaten beglichen werden.

Das Senior Management schatzt die Risiken in Verbin-
dung mit dem Verkauf von Projektentwicklungen und die
entsprechenden moglichen Auswirkungen auf die Vermo-
genswerte, Aufwendungen und Ertrage, die Liquiditat so-

wie das Image des Konzerns als sehr 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 durchfihren und unser Wachstum vorantreiben

kdénnen.
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Die Adler Group beschaftigt eine Vielzahl von Dienstleis-
tern, darunter Energieversorger, Anbieter von kleineren Re-
paraturen und Wartungsdienstleistungen sowie Bauunter-
nehmen, und arbeitet eng mit diesen zusammen, woraus
sich auch eine Abhangigkeit gegenliber der Leistung dieser
externen Unternehmen ergibt. Falls externe Dienstleister
ihre vertraglichen Zusagen nicht erflillen kénnen oder
Dienstleistungen nicht so erbracht werden wie geplant oder
die Qualitat der Arbeit nicht den angemessenen Standards
entspricht, kdnnte die Adler Group mit Schadensersatzan-
spriichen seitens der Mieter oder Kaufer von Eigentums-
wohnungen konfrontiert werden. Auch kénnte es dadurch

zu Verzogerungen und zusatzlichen Kosten kommen.

Personalrisiken

Kompetente, engagierte und motivierte Mitarbeiter sind
eine wesentliche Voraussetzung fiir den Erfolg der Adler
Group. Die Gesellschaft kdnnte sich dem Risiko ausge-
setzt sehen, dass Mitglieder der Geschaftsfiihrung oder
andere Leistungstréager das Unternehmen verlassen und
es nichtin der Lage ist, sie durch ausreichend qualifizier-
te Krafte zeitnah zu ersetzen. Den Personalrisiken be-
gegnet der Konzern insbesondere durch einen definier-
ten Auswahlprozess neuer Mitarbeiter sowie durch
verschiedene WillkommensmaRnahmen bei Eintritt in
den Konzern (darunter die Aushandigung einer Begru-
Rungsmappe und von Unterweisungen). Der Fachkrafte-
mangel macht sich aber auch in der Immobilienwirtschaft

immer starker bemerkbar.

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.
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Regulatorische und rechtliche Risiken

Rechtliche Risiken entstehen immer dann, wenn es um priva-
te Vertrage wie Vermietungen, den Kauf oder Verkauf von
Immobilien, Finanzierungsvertrage mit Banken, Kapital-
marktaktivitdten oder gesellschaftsrechtliche Vereinbarun-
gen geht. Zudem entstehen rechtliche Risiken auch im Zu-
sammenhang mit der Verpflichtung der Gesellschaft, eine
grolke Bandbreite an Anforderungen, Gesetzen und Bedin-
gungen zu erfiillen, die das Eigentum und die Verwaltung
von Immobilien regeln. Die Adler Group hat zur Bearbeitung
ihrer rechtlichen Angelegenheiten und zur Vermeidung
rechtlicher Risiken geeignete personelle Ressourcen einge-
stellt. Wo es in Einzelféllen erforderlich ist, greift der Konzern
zudem auch auf externe Rechtsberater zuriick. Den sich ge-
gebenenfalls abzeichnenden Risiken im Zusammenhang mit
Rechtsstreitigkeiten wird durch die Bildung von Ruiickstellun-

gen in angemessener Hohe Rechnung getragen.

Die Geschaftsentwicklung der Adler Group kann zudem
durch verschiedene, zum Teil unvorhersehbare externe Fak-
toren beeinflusst werden, die auRerhalb des Einflussbe-
reichs der Gesellschaft liegen, wie etwa Terroranschlage
oder Naturkatastrophen. Positive oder negative Auswirkun-
gen auf die erwarteten Ertrdge aus der Vermietung und den
Handel mit Immobilien kénnen sich ferner aus politischen
Entscheidungen in Bezug auf Geldpolitik, Steuerpolitik, Miet-

recht oder Wohnungsbauférderung ergeben.

Neben der Adler Group S.A., die ihren Sitz in Luxemburg hat,
umfasst die Adler Group mehr als 100 weitere Unternehmen.
Diese Unternehmen haben ihren Sitz in Deutschland, Lu-
xemburg und weiteren Landern der Européischen Union
(Niederlande, Danemark, Malta und Irland). Unsere Unter-
nehmen unterliegen dem Recht der jeweiligen Jurisdiktio-

nen, in denen sie eingetragen bzw. in denen sie tatig sind.
Steuerrisiken

Die Adler Group unterliegt den Steuergesetzgebungen in
Luxemburg, Deutschland und weiteren Landern der Euro-

paischen Union (Niederlande, Danemark, Malta und Irland)

sowie Israel. Die Steuerbelastung der Gesellschaft hangt in

Adler Group Geschéftsbericht 2021

erster Linie von verschiedenen Aspekten der Steuergesetze
sowie deren Anwendung und Auslegung ab. Anderungen
der Steuergesetze konnen riickwirkend anwendbar sein;
auch kann sich die Anwendung oder Auslegung der Steuer-
gesetze durch Steuerbehdrden oder Gerichte @ndern. Zu-
dem kann es vorkommen, dass die Steuerbehdrden Ge-
richtsentscheidungen auf die spezifischen Sachverhalte
begrenzen. Diese Entwicklungen kénnten jeweils zu einer

Erhohung oder Veranderung unserer Steuerlast fihren.

Die einzelnen Einheiten der Adler Group werden regel-
mafkig Betriebsprifungen durch die zustandigen Steuer-
behdérden unterzogen, aus denen sich hoéhere Steuer-

pflichten, Straf- oder Bukgelder ergeben kénnen.

Die Adler Group kdnnte zudem Gegenstand verwaltungs-
oder strafrechtlicher Verfahren in Bezug auf ihre Steuerer-
klarungen werden, wodurch ein erheblicher Zeitaufwand
und anderer Aufwand fir das Bearbeiten und Ldsen von
Steuerfragen entstehen kdnnte. Darliber hinaus kdnnten fir
die Gesellschaft nachteilige steuerliche Effekte aus Ande-
rungen der Steuergesetzgebung, der verwaltungsrechtli-
chen Praxis oder der Rechtsprechung resultieren, die jeder-
zeitund kurzfristigumgesetzt werden kdnnen. Die relevanten
Steuersatze, beispielsweise in Bezug auf Grundsteuer,
Grunderwerbsteuer oder Kapitalertragsteuer, kdnnen eben-

falls schnellen und kurzfristigen Anderungen unterliegen.

Zwischen den Unternehmen der Adler Group bestehen ver-
schiedene Dienstleistungs- und Finanzierungsvereinbarun-
gen. Insbesondere die konzerninternen Finanzierungs- und
Verwaltungsdienstvertrdge sind grenziberschreitende
Transaktionen und unterliegen als solche besonderen Ver-
rechnungspreisvorschriften. Moglicherweise erkennen die
Steuerbehdrden daher nicht alle unsere Zins- und/oder

Dienstleistungszahlungen als steuerlich absetzbar an.

Die unmittelbare oder mittelbare Zusammenlegung von 95
% oder mehr der Anteile an immobilienhaltenden Gesell-
schaften bzw. die unmittelbare oder mittelbare Ubertragung
von 95 % oder mehr der Beteiligung an einer immobilienhal-
tenden Personengesellschaft innerhalb eines Zeitraums von

funf Jahren kdnnte die deutsche Grunderwerbsteuer auslo-



sen (RETT). Darliber hinaus kénnten sich die Transaktions-
kosten fiir den Erwerb von Immobilien aufgrund einer Ande-
rung der deutschen Steuergesetzgebung erhdhen. Mégliche
Anderungen des deutschen Steuerrechts im Hinblick auf die
Grunderwerbsteuer, z. B. eine niedrigere Schwelle, kdonnten
unser Geschaftsmodell unter anderem durch héhere Struk-
turierungskosten oder die Félligkeit deutscher Grunderwerb-
steuer beeintrachtigen. Trotz mdglicher und vorgesehener
Strukturen, die der Verhinderung von Grunderwerbsteuern
dienen, kdnnte die Akquisition von mindestens 95 % der An-

teile an Consus zu Grunderwerbsteuern fiihren.

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

eine definitive Umsatzsteuerzahlung leisten.

IT-Risiken

IT-Systeme spielen eine wichtige Rolle fiir den Geschafts-
betrieb und den Erfolg der Gesellschaft. Unterbrechun-
gen, Ausfalle oder Beschadigungen der IT-Systeme oder
des Voice-over-IP-Telefonsystems konnten zu Verzoge-
rungen oder Unterbrechungen bei unseren Geschafts-
prozesse fiihren, wie etwa dem Ausfall unseres Kunden-
dienstes oder unserer Vermietungshotlines. Zudem hat

die Gesellschaft ihre IT-Services teilweise outgesourct.

Unterbrechungen oder Ausfdlle bei den Dienstleistern
kdonnten daher zu Verzogerungen bei Geschéftsprozes-
sen fiihren und einen negativen Effekt auf unsere IT-Sys-
teme haben. Insbesondere kénnten unsere IT-Systeme

durch Sicherheitsverletzungen und Cyberangriffe gefahr-
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det sein, die von unbefugten Personen auferhalb oder
innerhalb der Adler Group ausgelost werden. Stérungen
oder Beeintrachtigungen unserer Computersysteme
kdnnte unseren Betrieb unterbrechen, zu erhdhten Kos-
ten fihren und Umsatzeinbufken zur Folge haben. Weite-
re Risiken ergeben sich aus der Integration neu erworbe-
ner Unternehmen und Portfolios in die IT-Systeme der
Gesellschaft. Sollten unsere IT-Systeme bzw. die entspre-
chenden Backups ausfallen, missten wir die vorhande-
nen Datenbanken neu wieder erstellen, was zu zeitlichen

und finanziellen Aufwanden flihren wiirde.

PR- und Reputationsrisiken

Sollte die Gesellschaft nicht in der Lage sein, ihren Ruf und
ihr hohes Niveau in puncto Kundenservice aufrechtzuerhal-
ten, kdnnten die Zufriedenheit der Mieter und die Nachfrage
nach unseren Dienstleistungen und Immobilien leiden. Ins-
besondere kdnnte ein Reputationsschaden der Adler Group
die Vermietung von Wohneinheiten erschweren und zu Ver-
zogerungen bei Mietzahlungen oder der Kiindigung von
Mietvertragen durch unsere Mieter sowie bei Fertigstellun-

gen und dem Verkauf der Projektentwicklungen fiihren.

Jeder Reputationsschaden, der aufgrund der Unfahigkeit
der Gesellschaft entsteht, die Erwartungen der Kunden an
die Dienstleistung zu erflillen, kdnnte daher ihre Fahigkeit
einschrénken, bestehende Mieter zu halten und neue Mie-
ter und Kaufer zu gewinnen. Zudem kdnnte sich eine Ruf-
schéadigung fir die Gesellschaft negativ auf ihre Fahigkeit
auswirken, Fremdkapital zu giinstigen Bedingungen auf-
zunehmen oder tberhaupt Darlehen zu erhalten. Ein Rick-
gang der Mieterzufriedenheit, ein Nachlassen der Nach-
frage nach unseren Dienstleistungen und Immobilien und
Schadigungen unseres Rufes kdnnten erhebliche negati-
ve Auswirkungen auf die Geschéftsaktivitaten der Adler
Group, ihre Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage sowie

ihre Cashflows und Erfolgsaussichten haben.

Portfoliooptimierung

Am 4. Oktober 2021 gab die Adler Group S.A. bekannt,

dass die Gesellschaft eine Prifung strategischer Optio-
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nen fir ihr Bestandsportfolio eingeleitet hat, die zur Ver-
aukerung eines wesentlichen Teils ihrer Bestandsimmo-
bilien flihren koénnte. Mit den Erlésen aus diesen
Veraukerungen soll nicht nur die Verschuldung deutlich
reduziert, sondern auch Kapital an die Inhaber von Anlei-

hen und Aktien zuriickgefiihrt werden.

Kurz nach dieser Ankiindigung wurde die Adler Group
S.A. Gegenstand des am 6. Oktober 2021 veroffentlichten
Berichts des Analysehauses ,Viceroy Research®, hinter
dem der auf Leerverkaufe spezialisierte Investor Fraser
Perring steht. Dieser Bericht enthalt Anschuldigungen,
die die Adler Group auf das Scharfste zurlickweist. Ein
zentraler Vorwurf ist, dass die von der Adler Group in ih-
ren Bilanzen ausgewiesenen Immobilienwerte lberhoht
seien. Dieser Vorwurf wird durch die Tatsache widerlegt,
dass die angegebenen Immobilienwerte von unabhangi-
gen, marktfiihrenden Immobiliengutachtern ermittelt und
von finanzierenden Banken unabhéngig uberprift wor-
den sind. Dem Viceroy-Bericht steht zudem entgegen,
dass die Adler Group in den letzten zwolf Monaten ver-
schiedene Portfolios an institutionelle Investoren verkauft
hat, bei denen der Kaufpreis Giber dem in der Bilanz der

Adler Group ausgewiesenen Wert lag.

Im vierten Quartal 2021 beauftragte die Adler Group eine
forensische Sonderuntersuchung durch KPMG, um die im
Viceroy-Bericht aufgefliihrten Anschuldigungen vollstan-
dig aufzuklaren. Ende Januar 2021 wurde die Adler Group
S.A. von ihrem Abschlusspriifer KPMG Luxembourg dar-
ber informiert, dass es aufgrund der laufenden forensi-
schen Sonderuntersuchung zu den Vorwirfen im Bericht
von Viceroy Research, die voraussichtlich vor Erteilung
des Bestatigungsvermerks abgeschlossen sein wird, sehr
unwahrscheinlich ist, dass die Prifung des Konzernab-
schlusses so rechtzeitig abgeschlossen werden kann,
dass eine Veroffentlichung des gepriiften Konzernab-

schluss bis zum 31. Marz 2022 maoglich ist.

Trotz der abgegebenen Erklarung und der Ankiindigung
rentabler Transaktionen, kam es zu einer zunehmend ne-
gativen Presse fir die Adler Group. Es besteht daher nun

das Risiko einer (weiteren) Beeintrdachtigung der Reputa-
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tion der Gesellschaft bei verschiedenen Stakeholdern,
wie Beteiligungs- und Fremdkapitalgebern, Behorden,
Geschéftspartnern und in der Offentlichkeit; dies kann zu
einer Beeintrachtigung des operativen Geschafts fihren,
falls es dadurch zu einer Verknappung bzw. Teuerung der
finanziellen und operativen Ressourcen bei Lieferanten

und Dienstleistern kommen sollte.

Risiken in Verbindung mit der zentralen Beschaffung

Die Adler Group arbeitet in ihrem taglichen Betrieb mit
einer grofken Bandbreite an Lieferanten zusammen. Die
Risiken entstehen daraus, dass die Gesellschaft durch
langfristige Vertrdge an einen bestimmten Lieferanten
gebunden sein kdnnte, dass (regionale) Lieferanten auf-
grund von Monopolstellungen oder Abhangigkeiten ein-
seitig Preiserh6hungen durchsetzen kdnnten oder dass
ein wichtiger Lieferant insolvent wird, ohne dass ein

gleichwertiges Ersatzprodukt zur Verfligung steht.

Beschaffungsrichtlinien beziehen sich in der Regel nur
auf die allgemein giiltigen bzw. erwarteten Grundséatze
und Kriterien fir bestimmte Prozesse. Es kann jedoch nur
in den seltensten Fallen davon ausgegangen werden,
dass samtliche Prozesse durch die Richtlinie geregelt
sind, da es immer auch Sonderfélle gibt, die zu selten auf-
treten, als dass sie bei der Erstellung der Richtlinie be-
schrieben worden wéaren oder die bei der Erstellung der
Richtlinie nicht berlicksichtigt wurden. Gleichzeitig be-
steht die Gefahr, dass bei der Vergabe von Auftragen be-
wusst oder unbewusst gegen die Vorgaben der Beschaf-

fungsrichtlinie verstoRen wird.

Die folgenden Umstédnde bringen Risiken mit sich

. (Folge-)Verhandlungen ohne die zentrale Einkaufs-
abteilung bzw. ohne die rechtzeitige Einbindung der
Abteilung

. Nichteinhaltung der Genehmigungsgrenzen bei der
Auftragsvergabe

. Nicht-standardisierte Vergabe von Auftréagen an
Handwerker und andere Dienstleister

. Missbrauchlichen Verwendung von Mitteln



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

sehr relevant ein.

Nachhaltigkeitsrisiken

Das Thema Nachhaltigkeit gewinnt immer mehr an Be-
deutung und rickt daher zunehmend in den Fokus der
allgemeinen Wahrnehmung, wobei sich die gesellschaft-
lichen Erwartungen an die Nachhaltigkeitsperformance
von Unternehmen erhdhen. Als Immobilienkonzern ist
sich die Adler Group dieser Verantwortung gegentiber
Mitarbeitern, Mietern, Investoren, Dienstleistern und Ge-
schaftspartnern bewusst. Eine unzureichende Berlick-
sichtigung nachhaltigen Handelns kann fir die Adler
Group zu Risiken wie Reputationsverlust und Imagescha-
den sowie zu Kapitalmarktrisiken fiihren (so ist etwa das
Erzielen eines guten ESG-Scores eine Voraussetzung fur
nachhaltige Finanzierungsmdglichkeiten) und kann wei-
terhin auch zu politischen sowie regulatorischen Risiken
fihren, etwa in der Form von Mehrkosten bei erhdhten

CO,-Emissionen.

Die Adler Group hat sich in ihrer Aukendarstellung zur
Nachhaltigkeit bekannt, doch es bestehen weiterhin ver-
schiedene Risiken, wenn dies nicht im gewiinschten Um-
fang erreicht wird. Die Nachhaltigkeitsrisiken werden in

die folgenden Bereiche unterteilt:

Strategie-, Organisations- und Berichtsrisiken

In der 2021 neu definierten Konzernstrategie wurde ,Exzel-
lenz im Bereich ESG (Nachhaltigkeit) neben ,Portfolioexzel-
lenz® und , Exzellenz in der Digitalisierung“ als einer der we-
sentlichen Entwicklungspfade fiir die Adler Group festgelegt.
Die strategischen Entwicklungspfade durchdringen die ge-
samte Wertschopfungskette der Adler Group und weisen so

den Weg, um die angestrebte Vision zu erreichen.

Es besteht das Risiko, dass die daflir geplanten Malknah-

men nicht ausreichend sind, um diese selbst gesteckten
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Ziele zu erreichen und es zu negativen Folgen fiir die Re-
putation der Adler Group kommt. Auch fir die Akzeptanz
und den Wert von Green Bonds muss die Adler Group die
gesetzlichen und selbst gesetzten Ziele erreichen (kon-
nen). Andernfalls besteht die Gefahr, dass die geplante
Ausgabe von Green Bonds nicht erfolgen kann oder nicht

im gewlinschten Ausmaf.

Um die selbst gesteckten Ziele zu erreichen, missen die
entsprechend geeigneten Malknahmen innerhalb eines be-
stimmten Zeitraums eingeleitet oder umgesetzt werden. Zu
diesem Zweck muss eine geeignete Organisationsstruktur
eingefiihrt werden, die diese Maknahmen abgleicht und
kontrolliert. Zudem muss ausreichend Budget fiir die Mal%-
nahmen freigegeben werden, finanzielle Ressourcen und in
Nachhaltigkeitsthemen geschultes Personal missen zur
Verfligung gestellt werden. Es besteht ein Risiko, dass diese
Maknahmen nicht umgesetzt werden, nicht in ausreichen-
dem Malke, zu spat oder nicht zielfihrend umgesetzt wer-
den, weil es an Ressourcen oder Personal in den entspre-

chenden Bereichen fehlt.

Als borsennotiertes Unternehmen mit Sitz in Luxemburg ist
die Adler Group dazu verpflichtet, regelmaRig nicht-finanzi-
elle Informationen zu Nachhaltigkeit im Unternehmen offen-
zulegen. Die Korrektheit dieser Informationen beruht im We-
sentlichen auf der einheitlichen, vollstandigen und richtigen
Erfassung und Auswertung der daflr erforderlichen Daten.
Es besteht das Risiko, dass der Statusbericht in Bezug auf
das Erreichen der selbst gesteckten oder gesetzlich vorge-

schriebenen Ziele Fehler enthalt.

Das ESG-Rating ist mittlerweile ein wichtiges Bewertungs-
kriterium fir Unternehmen. Neben Rentabilitat, Sicherheit
und Liquiditat werden flr die Beurteilung der Nachhaltigkeit
auch die ethischen und nachhaltigen Werte der potenziellen
Investoren (Stakeholder) berticksichtigt. Auch fiir Geschéfts-
partner und Mitarbeiter wird Nachhaltigkeit zu einem immer
wichtigeren Kriterium, wenn es um die Aufnahme oder Fort-
setzung von Geschéfts- und Vertragsbeziehungen geht.
Verschlechtert sich das ESG-Rating, so besteht die Gefahr,
dass die Reputation der Gesellschaft in puncto Nachhaltig-

keit bei den Stakeholdern leidet.
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Umweltrisiken

Der Umweltaspekt ist bei der Portfoliooptimierung und
bei Projektentwicklungen der Adler Group ein wichtiges

Kriterium.

Bei der Planung neuer Immobilien, neuer Wohngebiete oder
ganzer Stadtviertel kann die 6kologische Qualitat von Ge-
bauden von vornherein festgelegt werden, indem Materialien
mit einem besonders glinstigen CO,-FuRabdruck verwendet
werden, neue Bautechniken zum Einsatz kommen, bei denen
CO,-intensive Baumaterialien vermieden werden, oder die

Verwendung von recycelten Materialien bevorzugt wird.

Darliber dient der Einsatz klimaneutraler Heizsysteme,
verbrauchsreduzierender Wassersysteme, die Bereitstel-
lung einer getrennten Abfallsammlung und die Berlick-
sichtigung einer klimafreundlichen Millsammlung dazu,

weitere operative Umweltrisiken zu vermeiden.

Mit dem Green Deal hat die Europdische Union (EU) wichti-
ge Nachhaltigkeitsziele aufgestellt, einschlieRlich Klima-
neutralitat, einer verbesserten Kreislaufwirtschaft und der
umfassenderen Renovierung und Modernisierung von Ge-
bduden in diesem Sinne. Seit Beginn des Jahres 2021 ist
die CO,-Bepreisung Bestandteil des Klimaschutzpro-
gramms der deutschen Regierung. Gemaf einem Kompro-
missvorschlag werden die Kosten zwischen den Mietern
und Vermietern abhangig von der Energieeffizienzklasse
von Gebaduden aufgeteilt. Aufgrund des Gebdudealters
und dem geringen Modernisierungsgrad im aktuellen Port-
folio der Adler Group kdnnte daraus ein Kostenrisiko ent-
stehen, sofern die Umlagefahigkeit aufgehoben wird und
die durch den CO_-Preis bedingten erhéhten Kosten nicht

an die Mieter weitergegeben werden.

Das Risiko besteht darin, dass die Anforderungen nicht
oder nicht rechtzeitig erflillt werden kdnnen, was zu zu-
satzlichen Kosten oder Geldstrafen fihrt. Zudem kann es
sein, dass die Umweltschutzmaknahmen zwar positive
Auswirkungen auf die ESG-Ziele der Adler Group haben,
dass aber die Gesamtrentabilitdt einzelner Maknahmen

oder der Adler Group insgesamt dadurch sinkt.
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Soziale Risiken

Auch der Bereich der sozialen Nachhaltigkeit durchdringt
die gesamte Wertschopfungskette der Adler Group. Wah-
rend das Augenmerk im Bereich Manage & Service vor al-
lem auf Bestandsmieter gerichtet ist, ist es das Ziel in der
Immobilienentwicklung, friihzeitig eine nachhaltige und be-
darfsgerechte Quartiersentwicklung zu gestalten. Soziale
Nachhaltigkeit richtet sich sowohl an die eigenen Mitarbei-
ter als auch an die Gesellschaft als solches und damit auch

an die Geschaftspartner und Lieferanten der Adler Group.

Im Rahmen von Quartiersmanagement soll dazu beigetra-
gen werden, Quartiere mit besonderem Entwicklungsbe-
darf zu fordern, Akteure aus verschiedenen Bereichen
der Verwaltung, der Kommunalpolitik, der privaten Wirt-
schaft, der ortlichen Verbande, der Birgervereine und
der nicht organisierten Bewohnerschaft zusammenzu-
bringen, durch gemeinsames Handeln die wirtschaftliche
und soziale Struktur des Quartiers zu starken, wobei die
Bewohner und Bewohnerinnen im Sinne der Hilfe zur

Selbsthilfe aktiv in diesen Prozess einbezogen werden.

Es bleibt das Risiko, dass trotz einer friihzeitigen Einbin-
dung der verschiedenen Interessengruppen, einer ange-
messenen Planung von Sanierungsmaknahmen und Neu-
bauten sowie einer auf Gesundheit und Wohlbefinden
ausgerichteten Architektur die Bedurfnisse von Investo-

ren und kiinftigen Mietern nicht erflllt werden.

Um sich auf dem Markt behaupten zu kdnnen, miissen Un-
ternehmen innovativ sein und auch innovativ bleiben. In-
dem man sich positiv von Wettbewerbern differenziert
bzw. fir positive Kundenerfahrungen mit dem Unterneh-
men sorgt, kénnen eine héhere Zufriedenheit und Loyalitat
der Kunden erreicht werden. Es liegt im Interesse der Adler
Group, Mieter moglichst langfristig zu binden und Leer-
stdande zu minimieren. Die Gesellschaft ist davon uber-
zeugt, dass dies am besten durch eine hohe Qualitéat der
Dienstleistungen und Kundenorientierung erreicht werden
kann. Es ist moglich, dass die Aktivitaten, die gemeinsam
mit Kommunen, Wohlfahrtsverbanden oder gemeinniitzi-

gen Vereinen durchgefiihrt werden und der Beratung von



Mietern in Behdrdenangelegenheiten, der Uberwindung
von Sprachbarrieren, der Schaffung von Barrierefreiheit,
der Organisation von Kinderbetreuung und der Schaffung
von Begegnungsstatten dienen, nicht dazu fiihren, dass

sich die Mieterzufriedenheit wie gewiinscht erhoht.

Ein respektvoller und wertschatzender Umgang mit den Mit-
arbeitern geht Uiber die reine Einhaltung der Gesetze hinaus.
Esistauch eine Frage der Unternehmenskultur, welche aktiv
gestaltet werden kann, indem eine gute Zusammenarbeit
geférdert wird. Wenn Mitarbeiter sich einbezogen fiihlen,
Mitspracherecht bei Entscheidungen haben und ihre Arbeit
als erfiillend empfinden, erhoht dies ihre Motivation, fordert
die Mitarbeiterbindung und unterstlitzt Innovationsprozes-
se. Es bleibt das Risiko, dass die Férdermafknahmen zur Stei-
gerung der Mitarbeiterzufriedenheit, wie harmonisierte und
attraktive Vergltungsmodelle, interessante Entwicklungs-
moglichkeiten, Aus- und Weiterbildungsmaknahmen, Flexi-
bilisierung von Arbeitsmodellen zur Vereinbarkeit von Fami-
lie und Beruf, nichtausreichen, um als attraktiver Arbeitgeber
wahrgenommen zu werden und damit qualifizierte Mitarbei-

ter zu gewinnen und zu binden.

Die Verwaltung und Entwicklung von Immobilien ist mit
bestimmten Risiken in Bezug auf die Gesundheit und Si-
cherheit verbunden. Ein wesentlicher Vorfall oder eine
allgemeine Verschlechterung unserer Standards in die-
sem Bereich kdnnten unsere Mitarbeiter, Kunden, Auf-
tragnehmer oder die Offentlichkeit dem Risiko von Ver-
letzungen oder sogar einer Todesgefahr aussetzen und
zu Rechtsstreitigkeiten, erheblichen Strafen oder einer
Schadigung unserer Reputation fuhren. Die Adler Group
misst den Aspekten Gesundheit und Sicherheit im Unter-
nehmen eine besondere Bedeutung bei. Die Bereiche
Arbeitsschutz und Gesundheitsmanagement sind direkt
dem Chief Legal Officer der Adler Group zugeordnet und
werden damit mit hoher Prioritdat behandelt. Trotz ange-
messener Richtlinien, Schulungen und Unterweisungen
sowie kontinuierlicher Kontrollen besteht ein Risiko, dass
unsere eigenen Mitarbeiter und die Mitarbeiter unserer
Geschaftspartner Gefahrenquellen oder Schaden auf
dem Geldande und den Baustellen unserer Projektent-

wicklungen ausgesetzt sind.
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Die globalisierte Wirtschaft mit immer komplexeren Liefer-
ketten und wachsendem Wettbewerbsdruck birgt besonde-
re Risiken in Bezug auf mégliche Menschenrechtsverletzun-
gen. Unternehmen tragen daher eine zunehmende
Verantwortung fiir den wirksamen Schutz der Menschen-
rechte in Bezug auf ihre eigenen Geschéftstatigkeiten und
entlang der gesamten Wertschépfungskette. Bei der Aus-
wahl der Geschaftspartner werden nicht nur wirtschaftliche
Aspekte wie Preis und Qualitdt der angebotenen Produkte
und Dienstleistungen berticksichtigt, sondern auch die Qua-
litat der Lieferanten in Bezug auf Nachhaltigkeit und soziale
Verantwortung; im Hinblick auf die Beriicksichtigung der
Menschenrechte gilt dies etwa fiir das Bekenntnis gegen
Kinderarbeit, angemessene Arbeitsschutzmaknahmen und
menschenwitirdige Lohne und Gehalter. Es bleibt jedoch das
Risiko, dass es aufgrund mangelnder Informationen oder
Tauschung bei den Angaben durch die Vertragspartner
nicht moglichist, eine angemessene Auswahl der Geschafts-
partner und eine ausreichende Kontrolle entlang der gesam-

ten Liefer- und Dienstleistungskette zu gewahrleisten.

Corporate Governance und Compliance-Risiken

Es gibt keine Garantie dafir, 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 unbericksich-
tigten Risiken konfrontiert werden. Zudem kdnnte es zu
fehlerhaften Abldufen oder Versagen bei den Risikoma-
nagement- und Compliance-Systemen der Gesellschaft
kommen. Werden Risikomanagement oder Compliance-
Mafkknahmen nicht angemessen umgesetzt, so konnte dies
zu UnregelmaéRigkeiten fiihren. Dies kdnnte zum Beispiel
zu finanziellen Verlusten oder Verzdgerungen bei der Fer-
tigstellung von Projektentwicklungen fiihren oder behérd-
liche Untersuchungen oder Ansprliche Dritter gegen uns
nach sich ziehen, was wiederum erhebliche finanzielle, ruf-

schadigende und andere Folgen haben kdnnte.
Mit der im Mai 2018 in Kraft getretenen EU-Datenschutz-

grundverordnung (DSGVO) wurden umfangreiche Doku-

mentationspflichten und deutlich héhere Transparenzan-
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forderungen eingefiihrt. Die Anforderungen beziehen
sich zum einen auf die erstmalige Datenerhebung, aber
auch auf die Uberwachung und Untersuchung bestehen-
der Datenbesténde nach der Erhebung personenbezoge-
ner Daten. Die Adler Group hat die neuen Anforderungen
der DSGVO umgesetzt, um die Compliance zu gewahr-
leisten. AuRerdem 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 Geschaftsprakti-
ken steht. Eine Nichteinhaltung kann zu hohen Geldstra-
fen fuhren, die auf Grundlage der Umsatzerlse der Adler

Group berechnet wiirden.
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Ein Versto® gegen Bestimmungen des Kapitalmarkt-
rechts, wie beispielsweise das Wertpapierhandelsgesetz
(WpHG) und die Marktmissbrauchsverordnung (MAR),
durch borsennotierte Unternehmen der Adler Group

konnten ebenfalls zu hohen Geldstrafen fiihren.

Mit Unterstlitzung der Abteilung Compliance und Risk
Management informiert der Chief Compliance Officer Ge-
schaftsfihrung, Mitarbeiter und Geschéaftspartner Uber
die entsprechenden Kapitalmarktbestimmungen und die

Folgen der Nichteinhaltung derselben.

Eine Nichteinhaltung der geltenden Vorschriften durch
die Adler Group kdnnte zu Geldstrafen und anderen

Sanktionen fihren.

Das Senior Management schéatzt die Nachhaltigkeitsrisi-
ken und die entsprechenden mdglichen Auswirkungen
auf die Vermégenswerte, Aufwendungen und Ertrage, die

Liquiditdt sowie das Image des Konzerns als relevant ein.



Chancenbericht

Im Rahmen der Chancenpolitik der Adler Group bewerten die
Verantwortlichen regelmafig die unternehmerischen Chan-
cen des Gesamtkonzerns. Die wesentlichen eng mit den Risi-

ken 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 kdnnen, sondern
auch aus glinstigeren Finanzierungsbedingungen. Weitere
Synergieeffekte konnten sich ergeben, wenn die Adler
Group niedrigere Preise fiir Waren und Dienstleistungen
aushandeln kann. Schlieklich gewinnt der Konzern an At-
traktivitat auf dem Arbeitsmarkt, da er umfassendere und

bessere Aufstiegsmdglichkeiten bietet.

Chancen im Zusammenhang mit makrodkono-
mischen und branchenspezifischen Rahmen-
bedingungen sowie dem gesellschaftspoliti-
schen Umfeld

Positive Verdanderungen im makrodkonomischen Um-

feld und im Immobiliengeschaft

Die Adler Group hat auch im Geschéaftsjahr 2021ihre finan-
zielle Stabilitdt unter Beweis gestellt. 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 Immobilienge-

sellschaften positioniert.

Auch wenn die Coronapandemie noch nicht tiberstanden
ist, scheint die hohe Nachfrage nach Wohnungen ungebro-

chen. Sie wird durch dieselben Faktoren bestimmt, die
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auch in den vorangegangenen Jahren mafRkgeblich waren:
demographische Verdanderung, die steigende Anzahl von
Einpersonenhaushalten und die anhaltende Tendenz der
Menschen, vom Land in die Stadte zu ziehen. Zwar halt der
Trend der Stadtflucht in die Randlagen von GrofRstadten
an, dieser Trend wird jedoch durch den Zustrom von Men-
schen aus dem Ausland tberlagert — ob Menschen aus an-
deren europaischen Landern, die in Deutschland arbeiten
wollen, oder Menschen, die aus Landern aukerhalb Euro-

pas nach Deutschland kommen, um Asyl zu beantragen.

Darliber hinaus wird die Nachfrage nach bezahlbarem
Wohnraum, ein Bereich, in dem die Adler Group tatig ist,
kaum durch neues Angebot gedeckt. Wenngleich 2021 er-
neut Wohnungen gebaut und genehmigt wurden, ist der
Preis flir Neubauwohnungen ungleich héher als der von
Bestandswohnungen. Entsprechend hoch sind die Miet-
preisunterschiede. Fur 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

Strategischer Fokus und Portfolioverduferungen

Nachdem mehrere grofe institutionelle Immobilieninves-
toren starkes Interesse bekundet haben, hat die Adler
Group S.A. Anfang Oktober 2021 eine Prifung strategi-
scher Optionen fir ihr Bestandsportfolio eingeleitet, die
zur Verduflerung eines wesentlichen Teils ihrer Bestands-
immobilien fiuhren konnte. Mit den Erlésen aus diesen
Veradukerungen soll nicht nur die Verschuldung deutlich
reduziert, sondern auch Kapital an die Inhaber von Anlei-

hen und Aktien zuriickgefiihrt werden.

Ende Dezember 2021 hat die Gesellschaft die Veréduke-
rung von rund 15.500 Einheiten an eine Tochtergesell-
schaft der LEG IMMOBILIEN SE erfolgreich abgeschlos-
sen. Mit der Veraukerung von 15.362 Wohn- und 185
Gewerbeeinheiten geht die Adler Group einen weiteren

Schritt in Richtung eines noch klarer definierten Portfo-
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lios, das sich auf die wachsenden GrofRstadte in Deutsch-

land konzentriert.

Mitte Januar 2022 meldete die Adler Group die Unterzeich-
nung einer Vereinbarung mit KKR, einer flihrenden globalen
Investmentgesellschaft, Uber den Verkauf von rund 14.400
Wohn- und Gewerbeeinheiten, Uberwiegend in mittelgro-
Ren Stadten in den neuen Bundesléandern. Die Transaktion
wird als Asset Deal strukturiert. Der vereinbarte Kaufpreis
entspricht einer Portfoliobewertung von 1,05 Milliarden EUR
mit einem erwarteten Nettoerlds von rund 600 Millionen
EUR. Der Betrag stimmt mit dem in friiheren Berichten ge-
nannten Betrag lberein. Mit diesem Mittelzufluss wird die
Adler Group die angestrebte Entschuldung ihrer Bilanz wei-
ter vorantreiben und damit ihr strategisches Ziel erreichen,

die Beleihungsquote unter 50 % zu bringen.

Mit der erfolgreichen Senkung der Beleihungsquote kann
die Adler Group ihre Zinssatze und -zahlungen sowie ihre
zuklinftigen Liquiditatsbedarfe reduzieren. Damit wir das
externe Rating der Gesellschaft verbessert, was auch ihr

Attraktivitat flr potenzielle Investoren erhéhen kdnnte.

Integration

Bei der Festlegung der Integrations- und Geschaftsstrategie
und der Aufstellung kurz- und mittelfristiger Plane als die
neue Adler Group ermittelte die Gesellschaft Potenziale,
denen auf Grundlage entsprechender Annahmen und Sze-
narien zu gesellschaftlichen und politischen Trends sowie zu
regulatorischen Rahmenbedingungen und zum Finanzie-
rungsumfeld angemessen Rechnung getragen wird. Dank
der kontinuierlichen Harmonisierung interner Richtlinien
und Geschéaftsprozesse im Jahr 2021 erwartet die Gesell-

schaft weitere Effizienzsteigerungen.

Aufgrund von Szenarien mit positiveren Rahmenbedingun-
gen konnte die Geschaftsentwicklung der Adler Group bes-
sere Ergebnisse hervorbringen als in den Planen der Gesell-

schaft prognostiziert.

Adler Group Geschéftsbericht 2021

Digitalisierung in der Immobilienbranche und Unterneh-

mensorganisation

Die Adler Group sieht in der zunehmenden Digitalisierung
die Mdoglichkeit, Verwaltungsprozesse effizienter zu ge-
stalten und damit Verwaltungskosten dauerhaft zu senken,
insbesondere bei der einheitlichen Erfassung aller Mieter-
sowie Immobilien- und Projektenwicklungsdaten und als
Grundlage fir die fristgerechte und umfassende Bericht-
erstattung und Kontrolle aller Immobilienaktivitaten durch
die Einflihrung standardisierter ERP-Software. Zudem bie-
tet die Digitalisierung interner Geschaftsprozesse der Ge-
sellschaft, etwa in der Finanzbuchhaltung und im Personal-

management, weiteres Effizienzsteigerungspotenzial.

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

auswirken.

Die Gesellschaft sieht weiteres Potenzial in der Automati-
sierung manueller und fehleranfalliger Arbeiten durch die
weitere Digitalisierung. Qualifizierte Mitarbeiter, die fur die
Verarbeitung und diese Bereiche verantwortlich sind, kdn-
nen stattdessen mit Aufgaben betraut werden, die nicht
automatisiert werden kdnnen. Weitere Harmonisierungs-
und Optimierungsmanahmen innerhalb der Adler Group

tragen insgesamt zum Ausbau der Digitalisierung bei.

Finanz- und Finanzierungschancen

Angesichts der weiterhin glinstigen Bedingungen auf
dem Kapital- und Bankenmarkt mit anhaltend niedrigem
Zinsniveau bietet sich der Adler Group die Mdéglichkeit,
die Struktur und Konditionen der Finanzverbindlichkeiten

des Konzerns weiter zu verbessern.

Verbesserung des externen Unternehmensratings

Am 11. August 2021 bestatigte Standard & Poor’s das ,BB*-
Rating, stufte es jedoch am 11. Oktober 2021 auf ,,B+“ und am
1. Februar 2022 auf,,B-“ herab und begriindete dies mit der
swirtschaftlichen Unsicherheit und der sich verschérfenden

Liquiditatssituation nach dem Viceroy-Bericht*.



Nach der strategischen Fokussierung Ende 2021 und An-
fang 2022 wird angesichts einer verbesserten Beleihungs-
quote eine erneute Verbesserung des Ratings angestrebt.
Das externe Unternehmensrating der Adler Group ist in
den Augen des Verwaltungsrats von grundlegender Be-
deutung. Die weitere Verbesserung des Ratings und der
Erhalt eines sogenannten Investment Grade-Ratings bie-
ten der Adler Group Chancen in Bezug auf die weitere (Re)
finanzierungen auf dem Kapitalmarkt. Diese Chancen sind
von grokter Bedeutung. Ein Investment Grade-Rating ist
haufig eine Grundvoraussetzung fir institutionelle Investo-

ren, ein Investment Uberhaupt in Erwagung zu ziehen.

(Re)finanzierungschancen

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

diesbeziiglich nicht mehr erreicht werden.

Positive Zinsdanderungen

Die Md&glichkeit, die niedrigen Zinsen auszunutzen, stellt
die Adler Group vor finanzielle Méglichkeiten. Der in den
vorangegangenen Jahren zu beobachtende Riickgang der
Zinsen fuhrte zu niedrigeren Diskontierungs- und Kapitali-
sierungszinsen fur Immobilienbewertungen. Dies wieder-
um hat hohere IFRS-Werte (beizulegende Zeitwerte) zur
Folge. Sensitivitatsanalysen, die die Senkung der Diskon-
tierungs- und Kapitalisierungszinsen um jeweils 0,25 Pro-
zentpunkte zum Inhalt haben, fihrten zu einer Erhdhung
der IFRS-Werte (Anlageimmobilien im Wohnungsportfolio)
von rund 9,7 % bei der Adler Group. In diesem Kontext diir-
fen die Marktmiete und die Leerstandsquote jedoch nicht
auRer Acht gelassen werden, die beide diese Entwicklung

verstarken oder ins Gegenteil kehren kénnten.
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Chancen aus dem operativen Geschift

Operative Chancen der integrierten Immobiliengesell-

schaft

Die Adler Group sieht eine bedeutende Chance, den Ver-
mietungsstand und die Mietertrdge durch die Ausweitung
der Wertschopfungskette dank dem Bau eigener Wohnun-
gen durch die Akquisition des Immobilienentwicklers Con-
sus im Jahr 2020 zu steigern. Neben der Renovierung leer-
stehender Wohneinheiten, um diese wieder marktfahig
und zu angemessenen Preisen vermietbar zu machen, er-
schlieRt der Bau von neuen Wohnungen, die den aktuellen
Standards entsprechen, ein gesteigertes Vermietungspo-
tenzial. Fast alle Wohnportfolios werden von der Adler
Group selbst verwaltet: Die Organisation der Integration
der Mietwohnungsverwaltung und -buchhaltung sowie die
umfassende Bewirtschaftung durch ihre eigene Gebaude-
verwaltung wurden umgesetzt. Im Rahmen des wesentli-
chen Geschéftsprozesses der Immobilienbewirtschaftung
werden durch die selbstandige Verwaltung und Bewirt-
schaftung der Immobilienbestdande durch die ADLER Real
Estate AG Kosteneinsparungen und weitere Skaleneffekte
erzielt, ein Prozess der schrittweise weiter ausgebaut wird.
Dartber hinaus hat derweil ein Unternehmen des Konzerns
die Energiebeschaffung und -versorgung fiir das Wohnim-

mobilienportfolio der gesamten Adler Group ibernommen.

Fast alle Wohnimmobilienportfolios werden seit dem Ge-
schéftsjahr 2019 intern verwaltet. Die Integration der Wohn-
immobilienverwaltung und Mietbuchhaltung sowie des grok-
tenteils internen Facility Managements wurde organisiert.
Durch die interne Verwaltung und Pflege der Immobilien-
portfolios als Bestandteil des zentralen Portfoliomanage-
mentprozesses der Adler Group werden Kosteneinsparun-
gen und weitere Skaleneffekte realisiert und erfolgreich
weiter ausgeschopft. Dennoch bleibt die Herausforderung,

ausreichend qualifiziertes Personal anzuwerben, bestehen.

Erh6hung der Marktmiete

Gegenwadrtig sind Uberall steigende Marktpreise zu beob-

achten. Die Adler Group kann fiir das Geschéftsjahr 2021 ei-
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nen leichten Anstieg der durchschnittlichen Mietpreise ver-
zeichnen. In dieser Hinsicht sieht die Adler Group weitere
Chancen fiir einen positiven Einfluss auf die kiinftigen IFRS-
Werte der Anlageimmobilien durch den Anstieg der Markt-
preise. Die anhaltend hohe Nachfrage nach Wohnraum mit
kaum verbessertem Angebot infolge der geringen Anzahl an
Baugenehmigungen und der vollstandigen Auslastung von
Bauunternehmen fiihrt zu steigenden Marktmieten und da-
mit zu hoheren beizulegenden Zeitwerten der Immobilien.
Tendenziell wird es kiinftig noch schneller als in der Vergan-
genheit zu einem weiteren Anstieg der Marktmieten und
IFRS-Immobilienwerte kommen, was unter anderem auf die
Abschaffung der Mietpreisbremse in Berlin zurtickzufiihren
ist, wo die Adler Group im Jahr 2021 72,2 % ihrer Wohnein-

heiten hielt und 79,6 % ihrer Mietertrage generierte.

Verringerung der Leerstandsquote

Durch intensive Modernisierungsprogramme in vormals
leerstehenden Wohneinheiten sah sich die Adler Group in
der Lage, in den vorangegangenen Geschaftsjahren sowie
im Jahr 2021 erhebliche Verbesserungen des Ergebnisses
und eine Verringerung des Leerstands zu erzielen. Die fi-
nanziellen Chancen spiegelten sich einerseits in der héhe-
ren Rentabilitdt des eigenen Immobilienportfolios der Ge-
sellschaft und andererseits in den niedrigeren
Leerstandskosten durch Vermietung wider. Darliber hinaus
gewinnen Wohnanlagen infolge eines hoéheren Vermie-
tungsstands sowie infolge von Investitionen auch in den
Quartieren an Attraktivitat, und die Fluktuation nimmt ab,
was weitere Einsparungen nach sich zieht (Maklergebihren,

Renovierungen nach Vermietung, zeitweiliger Leerstand).

Chancen beim Immobilienkauf und -verkauf

Die Chancen, gegenwartig Immobilien zu glinstigen Preisen
zu erwerben, schwinden zunehmend. Aus diesem Grund er-
waégt die Adler Group neue Wege fiir den Erwerb von Immo-
bilien, die nach der Integration von Consus in die Adler

Group realisiert werden konnten.

Aufgrund der langjéhrigen Branchenerfahrung des Senior

Managements und der hervorragenden Netzwerke verfligt
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die Adler Group dennoch lber ein angemessenes Portfolio
potenzieller Ankaufe, die laufend evaluiert und bei Bedarf
im Rahmen der Due Diligence-Prifung eingehend unter-

sucht werden.

Nach der strategischen Fokussierung im Jahr 2021 kann eine
weitere Optimierung des Portfolios fiir eine verstarkte Kon-
zentration auf das Kerngeschéaft und die Rentabilitatssteige-
rung Ertrage bzw. Zufliisse zur weiteren Schuldentilgung und

zur Verbesserung der Beleihungsquote 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 Steuerstruktur des Konzerns koénnten 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 fiur alle Mitarbeiter des Konzerns. Weitere
Chancen liegen unter anderem in der aktiven Anwerbung
neuer Mitarbeiter, um offene Stellen mit hochqualifizier-
ten und motivierten Bewerbern zu besetzen. Zur Umset-
zung und Starkung einer gemeinsamen Unternehmens-
kultur der Adler Group wurden verschiedene Projekte auf
der Grundlage eines konzernweiten wertebasierten An-
derungsmanagements eingeleitet. Durch diese Maknah-
men ergeben sich weitere Chancen, da die Attraktivitat

der Gesellschaft als Arbeitgeber steigt.

Nachhaltigkeit

Das stets zunehmende Interesse von Investoren, Ge-
schéftspartnern, Mietern und Mitarbeitern am nachhalti-
gen Wirtschaften schafft wichtige Chancen fiir ein nach-
haltig handelndes Unternehmen. Nachhaltigkeit in
Verbindung mit einem guten ESG-Rating verschafft der
Adler Group zuséatzliche Finanzierungsmoglichkeiten und
steigert ihre Attraktivitat als Vermieter und Arbeitgeber.

Dariiber hinaus setzen Investoren zunehmend auf nach-



haltige, umweltvertragliche und sozialverantwortliche
Investments. Dieser Trend ist auch im Baugewerbe zu
beobachten und flihrt zu erhéhtem Druck flr energieeffi-
ziente, kostensparende Geb&udelosungen. Die politi-
sche Intervention in Form von Gesetzgebungsinitiativen
und Subventionen verstédrkt diesen Druck. Im Rahmen
der Aktivitaten von Consus wirkt die Adler Group an die-
sem Trend mit innovativen Konzepten im Bereich Quar-

tiersentwicklung mit.

Getreu unserer Vision ,Mehr Zukunft pro Quadratmeter*
hat sich die Adler Group zum Ziel gesetzt, Lebensqualitat
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.

Was fir die Projektentwicklungen gilt, bietet auch Chan-
cen fur die Bestandsimmobilien im Portfolio. Das ehrgei-
zige Ziel, die Treibhausgasemissionen aus dem Portfolio
bis 2030 zu halbieren, ist eine Reaktion auf die Anderun-
gen des Rechtsrahmens. Dies wird jedoch auch die Wett-
bewerbsfahigkeit des Portfolios mit Bestandsimmobilien
auf den Mietmarkten verbessern, da energetisch sanier-
te Wohnungen zu geringeren Nebenkosten fiir Warme
und Energie fihren und gleichzeitig eine deutlich hohere
Qualitdt und ein héheres Komfortniveau bieten. Fiir Un-
ternehmen, die in diesem Prozess marktfiihrend sind,

scheinen sich noch bessere Chancen zu ergeben.

Gesamtbeurteilung der Risiken-
und Chancensituation durch das
Senior Management

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

den mit verhaltenem Optimismus betrachtet.

Aus heutiger Sicht bestehen nach Auffassung des Senior
Managements keine Risiken, die den Bestand der Gesell-

schaft oder ihre Ertrags-, Vermodgens- bzw. Finanzlage ge-
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fahrden kdnnten. Insgesamt ergibt sich dementsprechend
ein fir das Immobiliengeschéft lbliches Risikoprofil. Durch
die friihzeitige Analyse von Frithwarnindikatoren und Risi-
ken ist die Adler Group in der Lage, rechtzeitig mit entspre-
chenden Gegenmafknahmen zu reagieren und mdgliche
negative Effekte abzumildern. Zusammenfassend ldsst sich
zu diesem Zeitpunkt sagen, dass die Risikoprognose der
Adler Group positiv ist und sich mittel- und langfristig viele

Chancen fiir die Gesellschaft ergeben.
Schlussbemerkung

Dieser Chancen- und Risikobericht enthalt zukunftsge-
richtete Aussagen und Informationen. Diese kdnnen
durch Woérter wie ,erwartet, ,beabsichtigt® oder ,wird“
bzw. sonstige Formulierungen mit dhnlicher Bedeutung
gekennzeichnet sein. Solche Aussagen basieren auf un-
seren gegenwartigen Erwartungen, Beurteilungen und
Annahmen Uber kiinftige Entwicklungen und Ereignisse,
und unterliegen daher naturgemaf Unsicherheiten und
Risiken. Die tatsachlichen Entwicklungen und Ereignisse
kdénnen 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 riuckblickend als

falsch erweisen kénnen.
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Grundlagen
des Konzerns

Geschaftsmodell

Die Adler Group S.A. ist eine deutschlandweit gut diversi-
fizierte Wohnimmobiliengesellschaft mit einem Portfolio
im Wert von 10,0 Milliarden EUR. Wir halten und verwalten
rund 27.500 Wohnungen in unserem Kernportfolio, wéah-
rend weitere 6.000 Einheiten in den Top-Stadten in

Deutschland in der Entwicklungsphase sind.

Unser Geschéaftsmodell konzentriert sich auf Asset- und
Portfoliomanagement, Immobilien- und Facility Manage-
ment und die Identifizierung von Wohnobjekten in ganz
Deutschland, die Chancen zur Wertschopfung durch Miet-
erhohungen und Verringerung des Leerstands bieten.
Dank unserer strategischen Grundstiicksbasis in den
wichtigsten Stadten Deutschlands und unserer duferst
erfahrenen Projektentwicklungsplattform gehen wir da-
von aus, die Build-to-Hold-Entwicklungsprojekte in den

kommenden 6-8 Jahren fertigzustellen. Wir werden in

BESTAND AN
MIETWOHNUNGEN

Einheiten
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dem strategischen Bemuhen, der Wohnungsknappheit in
Deutschland entgegenzuwirken, neue Wohneinheiten
bauen. Unsere 1.286 operativ tatigen Mitarbeiter sind an
unserem Hauptsitz in Berlin sowie an verschiedenen
Standorten innerhalb Deutschlands in der Ndhe unserer

Objekte und Mieter beschaftigt.

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 akti-
ves Asset Management und gezielte Investitionen in die
Modernisierung, Sanierung und Neupositionierung unse-
rer Immobilien ausgerichtet und beobachten und antizi-
pieren zeitgleich die Entwicklungen auf den verschiede-

nen Teilmarkten. Unsere Strategie zur Realisierung von

OPERATIV TATIGE
MITARBEITER

Personen



Wertsteigerungspotenzial umfasst folgende Ansatze: Wir
streben regelmakige Mieterhdhungen bis Marktniveau (i)
im Rahmen der regulatorischen und rechtlichen Grenzen
sowie (ii) Uber Mieterfluktuation ohne Modernisierungs-
investitionen an. Darliber hinaus priifen wir kontinuierlich
Mietsteigerungspotenziale und streben durch gezielte
Investitionen in die Modernisierung, Sanierung bzw. Neu-
positionierung unserer Immobilien, die eine Erhdéhung
der Mietpreise ermdglichen, Wachstum oberhalb der
Mietspiegel an. Aukerdem reduzieren wir Leerstande in
unseren Bestandsimmobilien durch aktives, auf die je-
weilige Mikrolage zugeschnittenes Marketing. Unsere
Strategie versetzt uns in die Lage, hochwertige Mieter zu
suchen. Die Folge ist eine kontinuierliche Verbesserung
unserer Mieterstruktur, indem wir fir die Immobilien in
unserem Portfolio den der aktuellen Nachfrage entspre-

chenden Marktstandard aufrechterhalten.

Unser Ziel ist es, unser Portfolio zu optimieren und Ka-
pital durch gezielte Ankdufe und Abgdnge zuriickzu-

flihren.

Durch Veraukerung von Immobilien, die nicht zum Kern-
bestand gehdren, streben wir eine Straffung unseres
Mietportfolios an, indem wir uns verstarkt auf mittelgro-
Re und groRke Stadte konzentrieren. In diesen kdnnen wir
eine kritische Masse an Objekten bewirtschaften, was
mit einer Verbesserung der Rentabilitat und der Portfo-
lio-Kennzahlen einhergeht. Indem wir ausgewéhlte Ob-
jekte zu ihrem Buchwert oder mit einem Aufschlag zum
Buchwert veraukern, wollen wir die Widerstandsfahig-
keit des deutschen Immobilienmarktes kontinuierlich
unter Beweis stellen. Durch eine aktive Kapitalrtickfiih-
rung finanzieren wir den Aufbau unserer Projektentwick-
lungs-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 Uber die nachsten drei bis vier

Jahre Nettovermdgenswertzuwdchse erzielen.
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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 und uns einen
klaren und ertragsstarken organischen Wachstumspfad er-
offnet, der auf unserer hochwertigen Build-to-Hold-
Entwicklungspipeline mit einem gegenwartigen Bruttover-
mogenswert von 900 Millionen EUR beruht. Wir streben an,
in den n&chsten zehn Jahren 500.000 m? zusétzliche Miet-
flache in 6.000 zusatzlichen Mieteinheiten in den groften
Stéddten in Deutschland zu entwickeln. Darliber hinaus wer-
den ausgewahlte Modernisierungsinvestitionen in unserem
Kernportfolio die Qualitdt unseres Mietportfolios erhdhen

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 nachhaltige
Beleihungsquote von unter 50 % vor, ohne dass hierfur
eine Eigenkapitalaufnahme erforderlich ist. Dieses Ziel
wird erreicht, sobald die Erlése aus der VerauRkerung der
nicht strategischen Vermogenswerte an KKR/Velero ein-
gegangen sind. Langfristig ist es unser Ziel, ein Invest-

ment-Grade-Kreditrating zu erhalten.

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 Ausschittungsquote von bis zu 50 % des

operativen Ergebnisses aus Vermietung (FFO 1).
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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 ermdéglicht uns die Wertschaffung inner-
halb des gesamten Spektrums des Immobilienportfolio-
Managements, einschlieRlich der Identifizierung geeigne-
ter Immobilienvermdgen oder Immobilienportfolios sowie
deren Erwerb und Verwaltung. Dank unserer Plattform und
unserer fundierten Kenntnisse des Immobilienmarkts sind
wir hervorragend aufgestellt, um Objekte innerhalb unse-
res Portfolios zu identifizieren, die durch gezielte Moderni-
sierungsinvestitionen verbessert werden kdnnen. Unser
Managementteam blickt auf umfassende Erfahrungen im
internen Asset-, Objekt- und Facility- sowie Baumanage-
ment zurlick. Dartiber hinaus werden wir in allen Bereichen
unserer Geschaftstatigkeit durch hoch qualifizierte Teams
von Immobilien-Profis unterstiitzt, was uns die notige Flexi-
bilitdt zur Anpassung 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 Ver&duRerung von
nicht-strategischen Bestandsimmobilien gestrafft und ver-
fligen dadurch nun lber einen Immobilienbestand in deut-
schen Stadten mit einem attraktiven Ertragspotenzial. Das
Kernimmobilienportfolio der Adler Group umfasste zum 31.
Dezember 2021 rund 27.500 Wohneinheiten. Insbesonde-
re der Berliner Wohnimmobilienmarkt, der den Uberwie-
genden Teil unseres Portfolios ausmacht, profitiert dauer-
haft von einem Zusammenspiel aus wachsenden
Bevolkerungszahlen, einem steigenden Anteil qualifizier-
ter Arbeitskréafte, einer sinkenden durchschnittlichen Haus-
haltsgrofe und einem begrenzten Angebot an neuen Miet-
wohnungen, was letztendlich zu kontinuierlichem
Mietwachstum fiihrt und sich damit unseren Erwartungen

zufolge positiv auf unser Geschéaft auswirken wird.
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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 ziligig auf die Anfragen unserer Mieter
und kommunizieren aktiv Uber interne und externe Call-
Center mit ihnen. Darliber hinaus erhalten wir fur unsere
Immobilien durch laufende Investitionen den der aktuel-
len Nachfrage angepassten Marktstandard. Unser Ge-
schéaftsansatz fihrt zu einer hoheren Zufriedenheit der
Mieter, was sich auch an unserer nachhaltig hohen Miet-
vereinnahmung 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
2021lag unsere Beleihungsquote bei 50,9 % (49,4 % ohne
Wandelanleihen) und die Fremdkapitalkosten beliefen
sich auf 2,2 %; zudem erreichten wir einen Zinsdeckungs-
grad von 2,3 und eine gewichtete durchschnittliche Lauf-

zeit von 4,1 Jahren.



Finanzielle Leistungsindikatoren

Die European Public Real Estate Association (EPRA) &n-
derte im Oktober 2019 ihre Definition des Nettovermo-
genswerts (NAV), welche im Geschéftsjahr 2020 erst-
mals zur Anwendung kommt. Die Kennzahlen NAV und
NNNAV werden durch drei neue Kennzahlen ersetzt:
Nettoneuwert (Net Reinstatement Value, NRV), Netto-
sachanlagen (Net Tangible Asset, NTA) und Nettoverau-
Rerungswert (Net Disposal Value, NDV).

Ergédnzend zu den neuen EPRA-NAV-Kennzahlen weisen
wir den EPRA-NAV unveréandert auf Basis der bisherigen

Best Practice-Empfehlungen der EPRA aus.

Der EPRA-NAV spiegelt laufend und langfristig den beizu-
legenden Zeitwert der Nettovermdgenswerte wider. Ver-
mogenswerte und Schulden, bei denen nicht davon aus-
gegangen wird, dass sie unter normalen Umstanden
realisiert werden, wie beispielsweise die beizulegenden
Zeitwerte von derivativen Finanzinstrumenten fir Siche-
rungszwecke und latente Steuern auf Bewertungsreser-
ven auf Immobilien, werden daher nicht mitberticksich-
tigt. Auch zu Handelszwecken gehaltene Immobilien
werden bei der Berechnung des EPRA-NAV mit ihrem bei-

zulegenden Zeitwert angesetzt.

In der NAV-Darstellung gemaf EPRA-Definition wird der
IFRS-NAV angepasst, um den Stakeholdern die relevan-
testen Informationen zu den beizulegenden Zeitwerten
der Vermodgenswerte und Schulden einer reinen Immobi-
lienholdinggesellschaft mit einer langfristig ausgerichte-

ten Strategie zu liefern.

Die Adler Group hat eine Wandelanleihe ausgegeben, die
bei Falligkeit in Aktien umgewandelt werden kann. Um
diesem Umstand Rechnung zu tragen, geben wir alle
NAV-Messgrofken auch auf verwédsserter Basis an. Dies
beinhaltet den beizulegenden Zeitwert der Wandelanlei-
he sowie die vollstandig verwasserte Anzahl an Aktien

am jeweiligen Bilanzstichtag.
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Berechnung des EPRA-NAV
Den Eigentimern der Gesellschaft zuzurechnendes

Eigenkapital

(+) Neubewertung von Vorraten"
(=) Beizulegender Zeitwert der Finanzinstrumente?

(-) Latente Steuern?

= EPRA NAV

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

2) Beizulegender Zeitwert der Finanzinstrumente, die Sicherungszwecken die-
nen, 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 gemak
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 Messgrofke EPRA-NRYV ist die langfristige Erfas-
sung des Nettovermogenswerts. 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 fiir Sicherungs-
zwecke und latente Steuern auf Bewertungsreserven,
werden daher nicht mitberticksichtigt. Da die Kennzahl
auch widerspiegeln soll, was erforderlich ware, um die
Gesellschaft tiber die Investmentmarkte auf Grundlage
ihrer gegenwartigen Kapital- und Finanzierungsstruktur
nachzubilden, sind die damit zusammenhangenden Kos-

ten wie Grunderwerbsteuer ebenfalls miteinbezogen.
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Berechnung des EPRA-NRV
Den Eigentiimern 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 Kéaufers).

In Bezug auf den EPRA-NTA: Die Gesellschaft hat in der Vergangenheit bereits
erfolgreich Share Deals zum Abschluss gebracht und man kann verniinftigerweise
davon ausgehen, dass die Gesellschaft dies auch in der Zukunft tun wird. Daher
wurde eine Grunderwerbssteueroptimierungsanpassung vorgenommen, bei der die
durchschnittlich 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 Eigentimern 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 bestimmte
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 Ver-
bindlichkeiten®

(-) Geschafts- oder Firmenwert

= EPRA NDV

5) Der Unterschied zwischen dem beizulegenden Zeitwert des festverzinslichen
Fremdkapitals und dem gemé&R IFRS in der Bilanz angesetzten Buchwert.

Das Nettobetriebsergebnis (NOI) wird als Gesamterlds
aus dem Immobilienportfolio abzliglich aller in angemes-
senem Malfs notwendigen Betriebskosten berechnet. Ne-
ben der Miete kann eine Immobilie auch Umsatzerldse
aus Park- und Servicegebiihren erzielen. Das NOI wird
verwendet, um nachzuverfolgen, inwieweit das Immobili-

enportfolio in der Lage ist, Ertrége zu generieren.

Das EBITDA aus Vermietung dient als Indikator fiir die fi-
nanzielle Leistungsféahigkeit eines Unternehmens und
wird durch Abzug der Gemeinkosten vom Nettobetriebs-
ergebnis (NOI) berechnet. Es wird stellvertretend zur Be-
urteilung der wiederkehrenden Ertragskraft des Vermie-

tungsgeschéfts verwendet.



Das Gesamt-EBITDA ergibt sich aus der Addition des Net-
togewinns aus Projektentwicklungsaktivitaten, der Erho-
hung des beizulegenden Zeitwerts von Build-to-Hold-
Entwicklungsprojekten und dem  Verkauf von

Eigentumswohnungen zum EBITDA aus Vermietung.

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
Nettomietertragen, 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

(+) Ertrége aus Gebdudediensten und weiterberech-
neten Mietnebenkosten

= Ertréage 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) Léhnen und Ge-
héltern und sonstigen auf die Vermietung bezogenen Aufwendungen, (b) Saldo
der weiterberechneten Mietnebenkosten und (c) Betrieb und Instandhaltung der
Gebéaude ohne auRerordentliche Aufwendungen.

Berichtigungen um auRerordentliche Aufwendungen umfassen Posten, die pe-
riodenfremd sind, unregelméfig auftreten, fiir die Geschaftstatigkeit untypisch
oder nicht zahlungswirksam sind.

7) Die Gemeinkosten aus Vermietung entsprechen den ,allgemeinen Verwal-
tungsaufwendungen*® aus der Gewinn- und Verlustrechnung ohne auerordent-
liche Aufwendungen und Abschreibungen aus Vermietung. Berichtigungen

um auRerordentliche Aufwendungen umfassen Posten, die periodenfremd
sind, unregelméRig auftreten, fir die Geschaftstatigkeit untypisch 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

(+) Ertradge aus Veraukerungen von Immobilien im
Vorratsvermdgen

(+) Ertrdge aus sonstigen Dienstleistungen

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

= Umsatzerlése

(-) Kosten der Vermietung®

(-) Sonstige betriebliche Kosten fiir Projektentwick-
lung und Verkauf von Eigentumswohnungen®

= Nettobetriebsergebnis (NOI)

(-) Gemeinkosten aus Vermietung”

(-) Gemeinkosten aus Projektentwicklung und
Verkauf von Eigentumswohnungen®

(+) Gewinn aus Portfolioveraukerungen'®

(+) Erh6éhung des beizulegenden Zeitwerts von
Build-to-Hold-Entwicklungsprojekten™

= Gesamt-EBITDA

(=) Nettozinsaufwand™

(+/-) Sonstige Nettofinanzierungskosten™

(-) Abschreibungen

(+) Veranderung 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 Projekt-
entwicklung und der (c) Kosten des Verkaufs von zu Handelszwecken gehaltenen
Immobilien (Eigentumswohnungen) abziiglich auRerordentlicher Aufwendungen
und Abschreibungen.

Berichtigungen um auRerordentliche Aufwendungen umfassen Posten, die perio-
denfremd sind, unregelméRig auftreten, fiir die Geschaftstatigkeit untypisch oder
nicht zahlungswirksam sind.

9) Die Gemeinkosten fiir Projektentwicklung und Verkauf von Eigentumswohnun-
gen entsprechen den ,allgemeinen Verwaltungsaufwendungen® aus der Gewinn-
und Verlustrechnung ohne auRerordentliche Aufwendungen und Abschreibungen
und ohne Kosten der Vermietung. Berichtigungen um auRerordentliche Aufwen-
dungen umfassen Posten, die periodenfremd sind, unregelméaiig auftreten, fur die
Geschéftstatigkeit untypisch oder nicht zahlungswirksam sind.

10) Der Gewinn aus Portfolioverduerungen bezieht sich auf Verduerungen
von Immobilien, die gemak IAS 40 bilanziert werden. In diesem Posten wird der
Unterschied zwischen dem in der VerduRerung erzielten Erlés und dem zuletzt
erfassten Buchwert, abziiglich der Transaktionskosten, dargestellt.
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11) Durch das intern aufgebaute Build-to-Hold-Portfolio kann die Gesellschaft von
Erhohungen des beizulegenden Zeitwerts profitieren.

12) Der Nettozinsaufwand entspricht den ,,Zinsen fiir sonstige Darlehen und
Ausleihungen® ohne die nicht zahlungswirksame Anpassung des beizulegenden
Zeitwerts am Tag des Zugangs und die aktivierten Zinsen fiir Projektentwicklung
zuziglich des nominalen Zinsaufwands fiir Anleihen.

13) Die sonstigen Nettofinanzierungskosten entsprechen dem ,Finanzergebnis*
aus der Gewinn- und Verlustrechnung abzliglich des ,Nettozinsaufwands” gemag
der Berechnung in Hinweis 11) oben.

14) Sonstige Aufwendungen/Ertrdge beziehen sich auf Berichtigungen um
aukerordentliche Aufwendungen aufgrund von Posten, die periodenfremd sind,
unregelmaRig auftreten, fiir die Geschaftstatigkeit untypisch oder nicht zahlungs-
wirksam sind.

15) Nettoertrage aus Beteiligungen, die nach der Equity-Methode bewertet wer-
den, wie in der Gewinn- und Verlustrechnung angegeben.

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 von Minderheitsgesellschaftern'™

= FFO 1 (aus Vermietung)

16) Der Nettozinsaufwand fuir Vermietung entspricht den ,Zinsen fiir sonstige
Darlehen und Ausleihungen® in Bezug auf Vermietung, ohne die nicht zahlungs-
wirksame Anpassung des beizulegenden Zeitwerts am Tag des Zugangs zuzlig-
lich des nominalen Zinsaufwands fiir Anleihen.

17) Nur laufende Ertragsteuern aus Vermietung.

18) Anteile von Minderheitsgesellschaftern an der ADLER-Tochtergesellschaft
Brack Capital Properties N.V. (,BCP*), da der Anteil von ADLER zum 31. Dezem-
ber 2021 lediglich 62,78 % 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 Projekt-
entwicklungsaktivitaten)

Gesamt-EBITDA

(-)  Nettozinsaufwand™
(-) Laufende Ertragsteuern™

(-) Anteile von Minderheitsgesellschaftern'

= FFO 2 (inkl. VerduRerungen und Projektentwicklungs-
aktivitaten)
19) Laufende Ertragsteuern gemaR Abschluss verstehen sich ohne Ertragsteuern

in Verbindung mit der VerduRerung von Immobilien, die nicht zum Kernbestand
gehdren.

Die Beleihungsquote (LTV) zeigt an, inwieweit die Nettofi-
nanzverbindlichkeiten, berechnet als Buchwert der ver-
zinslichen Darlehen und Ausleihungen zuzlglich Anleihen
und abzlglich Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquiva-
lente, durch den Marktwert des Immobilienportfolios ge-
deckt sind. Mit Hilfe dieser Kennzahl gewdhrleisten wir,
dass Ausleihungen und beizulegender Zeitwert unseres
Immobilienportfolios in einem nachhaltigen Verhéltnis

stehen.

Die Beleihungsquote wurde an die Methodik der ADLER
Real Estate AG angepasst. Unter anderem sind die Net-
tofinanzverbindlichkeiten um ausgewdhlte finanzielle
Vermdgenswerte wie beispielsweise Kaufpreisforderun-
gen und finanzielle Vermogenswerte bereinigt. Der bei-
zulegende Zeitwert der Immobilien beinhaltet Anzahlun-
gen fir Anlageimmobilien und ist um flr
Energiemanagement-Dienste und Immobilienmanage-
ment genutzte Sachanlagen und Beteiligungen an Im-

mobiliengesellschaften bereinigt.



Berechnung der Beleihungsquote (LTV)

Anleihen, sonstige Darlehen und Ausleihungen

(+) Wandelanleihen

(-) Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

(-) Ausgewadhlte finanzielle Vermégenswerte?®

(-) Aktive Vertragsposten

(-) Als zur Verduferung gehalten klassifizierte Ver-
mogenswerte und Verbindlichkeiten

= Nettofinanzverbindlichkeiten

(+) Beizulegender Zeitwert der Immobilien?"

(+) Beteiligungen an Immobiliengesellschaften??

= GAV (Bruttovermoégenswert)

Beleihungsquote (LTV)

20) EinschlieBlich der finanziellen Forderungen, Forderungen aus dem Verkauf
von Immobilienbeteiligungen und sonstigen finanziellen Vermogenswerte.

21) EinschlieBlich der Anlageimmobilien und Vorrate zum beizulegenden Zeit-
wert und Anzahlungen fiir Anlageimmobilien sowie der fiir Energiemanagement-
Dienstleistungen und Immobilienmanagement genutzten Sachanlagen zu deren
Buchwert am Bilanzstichtag.

22) EinschlieRlich der nach der Equity-Methode bewerteten Investments 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 und des
Verschuldungsgrads des Konzerns sind die vorstehend
genannten alternativen Leistungsindikatoren fiir unsere

Investoren unserer Einschatzung nach gut geeignet.

Aufgrund von Rundungsdifferenzen kdnnen die Zahlen in
den Tabellen und im Fliektext von den exakt berechneten

Betragen abweichen.
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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 Verhaltnis zum gesamten Im-
mobilienbestand (in m2). Die Leerstandsquote dient als In-

dikator fir den aktuellen Stand der Vermietungsaktivitaten.

Die gewichtete Durchschnittsmiete pro m? bietet einen
Einblick in die durchschnittlichen Mietertrage 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 zwdlf Monaten

erzielten Nettomieten.

Alle oben genannten nicht-finanziellen Leistungsindikatoren

sind wichtige Treiber fir die Entwicklung der Mietertrage.
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r Portfolio
[ berblick

Geschaftsentwicklung

Unser Bestand an Mietwohnungen konzentriert sich zum 31. Dezember 2021 vorwiegend auf Berlin, aber auch auf wei-

tere GroRstddte, vor allem in Nordrhein-Westfalen, wie Duisburg und Diisseldorf.

Aufgrund einer substanziellen Verauerung von Wohnimmobilien aus dem Bestand im Jahr 2021 sowie der im Jahr
2022 anstehenden und angestrebten Verdukerungen aus dem Portfolio hat sich der Bestand an Mietwohnungen deut-
lich verringert. Bilanziell wurden die zum Verkauf vorgesehenen Immobilien zum 31. Dezember 2021in zur Verdukerung

gehaltene Vermogenswerte umgegliedert.
Die hier dargestellten Zahlen beziehen sich auf das Kernportfolio der Gesellschaft im Bereich der Wohnimmobilien und

enthalten keine als zur VerduRerung gehaltenen Vermégenswerte (mit Ausnahme der Zahlen fir Instandhaltung und

Investitionen, die sich auf das gesamte Wohnimmobilienportfolio im Jahr 2021 beziehen).

Unser Portfolio im Uberblick

100

Netto-

miet-

ertrage

Beizu- fldchen-

legen- berei-

der Netto-  Mietren- nigter

Zeit- Beizu- miet-  dite (ge- Leer- 2021ge- Um-

wert legender ertrige  wichtete stand wichtete satzA
Mio. Zeitwert Vermietba- ) Mio. Durch- Leer- A gegen- Miete gegen- Steige-
EUR EUR/m? Einhei- re Gesamt- EUR  schnitts- stand tiber EUR/m?/ tber rungs-
Standort 2021 2021 ten flaiche m* 2021 miete) 2021 Vorjahr Monat Vorjahr potenzial
Berlin 19.830 1.371.832 132,5 8,01 207 %
Sonstige 693 1423 7639 486.898 339 (0,3%) 5,87 26% 15,0 %
Gesamt 5.604 3.015 27469  1.858.730 166,4 3,0% 11% (0,7 %) 745 25% 19,6 %

(*) Alle Werte beinhalten Gewerbeeinheiten im Erdgeschoss; Einheiten, die sich in der Renovierung oder Entwicklung befinden, sind nicht mit eingeschlossen.

(**) Annualisierte Nettomietertrage.
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Portfolioentwicklung

Wohnimmobilien®

31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
Anzahl der Einheiten 27469 69722
@-Miete/m*Monat EUR 7,45 EUR 6,30
Leerstand 11% 3,4 %

(*) Alle Werte beinhalten Gewerbeeinheiten im Erdgeschoss; Einheiten, die sich in der Renovierung oder Entwicklung befinden, sind nicht mit eingeschlossen.

Die Durchschnittsmiete pro m2 stieg im Berichtsjahr auf EUR 7,45, wahrend die Leerstandsquote mit 1,1 % deutlich unter

dem Vorjahreswert liegt, was teilweise auf die VerduRerung von Immobilien mit héheren Leerstanden zurtickzufiihren ist.

GEWICHTETE 0-WOHNMIETE FLACHENBEREINIGTESMIET-
WACHSTUM

EUR/M2/MONAT
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Flachenbereinigtes Mietwachstum®

1. Jan - 1.Jan -
In % 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
Flachenbereinigtes Mietwachstum 2,5 % 22%

(*) Alle Werte beinhalten Gewerbeeinheiten im Erdgeschoss; Einheiten, die sich in der Renovierung oder Entwicklung befinden, sind nicht mit eingeschlossen.
(**)Letzte zwdlf Monate (Last Twelve Months, LTM).

Das flachenbereinigte Mietwachstum fiir unser Portfolio in Berlin belief sich auf 2,5 %, wahrend das flachenbereinigte

Mietwachstum fiir das verbleibende Portfolio 2,6 % betrug.

Unser voll integriertes, aktives Asset Management konzentriert sich auf Mietwachstum und verfligt fur die Verbesse-
rung aller entsprechend relevanten Komponenten jeweils liber eigene Strategien. Bei Einheiten fiir die Modernisie-
rungsbedarf besteht, investieren wir in die Qualitdtssteigerung des Objekts, damit es den heutigen Standards und
Vorschriften entspricht. Bei unseren vermieteten Einheiten ist die korrekte und effiziente Anwendung regulatorischer

Rahmenbedingungen fir eine erfolgreiche Maximierung des Mietwachstums wesentlich.

Instandhaltung und Investitionen

1.Jan - 1. Jan -
In EUR/m? 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
Instandhaltung 52 6,3
Investitionen 21,8 244
Summe 270 30,7
Instandhaltung und Investitionen

1.Jan - 1.Jan -
In Mio. EUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
Instandhaltung 23] 30,5
Investitionen 971 18,4
Summe 120,2 148,9

Die Gesamtinvestitionen in das Portfolio lagen bei 120,2 Millionen EUR, womit die Instandhaltungskosten und Modernisie-

rungsinvestitionen pro m2im Jahr 2021 mit 27,0 EUR unseren Erwartungen entsprachen.
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Leerstandskategorien

Im Rahmen unseres aktiven Asset Managements liegt unser Ziel darin, einerseits Leerstande zu minimieren und ande-

rerseits die notwendige Flexibilitdt zur Optimierung unseres Portfolios zu wahren.

Leerstand"”

31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
Leerstand gesamt (in Einheiten) 309 2.523
Leerstand gesamt (in m?) 20.360 149.369
Gesamtleerstandsquote 11% 34%

(*) Alle Werte beinhalten Gewerbeeinheiten im Erdgeschoss; Einheiten, die sich in der Renovierung oder Entwicklung befinden, sind nicht mit eingeschlossen.

LEERSTANDSQUOTE

GESAMTPORTFOLIO
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Wirtschaftsbericht

Wirtschaftliche und branchen-
spezifische Rahmenbedingungen

Allgemeine Marktlage

Auch 2021 zeigten sich die Weltwirtschaft und das Leben
der Menschen durch die Beschrankungen aufgrund der
Coronavirusvarianten Delta und Omikron beeintrachtigt.
Da mittlerweile jedoch 75,2 % der EU-Bevdlkerung min-
destens eine Impfung erhalten hat, werden die Beschréan-
kungen nun in den meisten Landern aufgehoben, gefolgt

von einer wirtschaftlichen Erholung.

Erste Zeichen einer Verbesserung werden bereits aus
den Daten des Statistischen Amtes der Europdaischen Uni-
on (Eurostat) deutlich, die im Vergleich zu 2020 fir die
EU-L&nder ein durchschnittliches BIP-Wachstum von 5,3
% berichten. Fur Deutschland allein meldete das Statisti-
sche Bundesamt (Destatis) ein preisbereinigtes BIP-
Wachstum im Jahr 2021 von 2,9 % gegeniiber 2020. Da-
mit liegt Deutschland zwar unter dem europdischen
Durchschnitt, aber die deutsche Regierung rechnet in ih-
rem Jahreswirtschaftsbericht fir 2022 mit einem hoheren
BIP-Wachstum von 3,6 %. Die abnehmenden Belastungen
durch die Pandemie spiegeln sich zudem in der Entwick-
lung der Arbeitslosenquote wider, die von 6,3 % im Januar
2021 auf 5,4 % im Januar 2022 zurlickging. Dieser Trend
dirfte sich voraussichtlich auch im Jahr 2022 fortsetzen,
und die deutsche Regierung prognostiziert flir 2022 eine

Gesamtarbeitslosenquote von 5,1 %.
Die Industrieproduktion nahert sich ebenfalls den vor der

Pandemie erreichten Zahlen, da sie auch wahrend der

Pandemie robust geblieben war; im Januar 2022 lag der
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Gesamtumsatzindex des verarbeitenden Gewerbes bei
102,7, im Vergleich zu 99,7 im Januar 2021. Auch im Bau-
sektor stieg der Umsatz um 1% gegenuber 2020. Der Ver-
brauch der privaten Haushalte stieg im Jahr 2021 preis-
bereinigt um 2,6 % gegeniiber dem Vorjahr, und der
Staatsverbrauch nahm um 2,0 % zu. Auch die AuBenhan-
delszahlen deuten auf eine Erholung der globalen Wirt-
schaft. Die Importe stiegen im Jahr 2021 um 17,2 %, wah-
rend die Exporte um 14,0 % zulegten, im Vergleich zu
einem Rickgang der Importe um -7,0 % und einem Export-

rickgang von -9,1 % im Jahr 2020.

Betrachtet man das Zinsumfeld so hat die US-Notenbank
bereits die erste Zinserhohung um 25 Basispunkte vor-
genommen, wahrend die EZB bisher keine Plane fir eine
Erhohung angekiindigt hat. Stattdessen passte die EZB
im Marz 2022 die zeitliche Planung ihres Anleihenkauf-
programms an, um der Inflation entgegenzuwirken. Damit
bleibt der Hauptrefinanzierungssatz unverandert bei 0,00
%, was bedeutet, dass die Finanzierungskosten ftir Immo-

bilieninvestoren weiterhin niedrig bleiben.

Risiken, die sich aus neuerlichen Einschréankungen durch
die Pandemie ergeben, kdnnten die wirtschaftliche Erho-
lung zunichtemachen. Engpéasse auf der Angebots- und
Nachfrageseite hatten in Verbindung mit Preissteigerun-
gen auf den eher vorgelagerten Stufen der Wirtschafts-
produktion einen makgeblichen Einfluss auf die Entwick-
lung der Inflationsrate in Deutschland, die im Marz 2022
ein Niveau von +7,3 % erreichte. Laut Untersuchungen
durch Destatis werden die Auswirkungen der Pandemie
mittlerweile durch die Unsicherheiten nach dem Angriff
Russlands auf die Ukraine Uberlagert. Am deutlichsten

wird dies im Energiesektor, wo die Preise laut Destatis



seit Februar 2021 um fast 22,5 % gestiegen sind, was die
wirtschaftliche Produktion und das verfligbare Einkom-
men der Haushalte, insbesondere der unteren Einkom-
mensschichten, starker unter Druck setzt. Angesichts der
in den kommenden Wochen zu erwartenden weitere
Sanktionen des Westens gegen Russland koénnten der
Welthandel und die Lieferketten einen weiteren Schock
erleiden. Zuséatzlich zu dem wirtschaftlichen Druck, der
dadurch entsteht, ist zu erwarten, dass der verfligbare
Wohnungsbestand in Europa an seine Grenzen geraten
wird. UN-Fliuchtlingshilfswerks
(UNHCR) sind seit Februar 2022 fast 4 Millionen Men-

Nach Angaben des

schen aus der Ukraine geflohen. 175.000 Gefliichtete ha-
ben es bisher nach Deutschland geschafft, und die Ge-
sellschaft sollte sich auf zunehmenden Druck auf ihren

ohnehin bereits knappen Wohnungsbestand einstellen.

Der deutsche Wohnimmobilienmarkt im
Uberblick

Der deutsche Wohnungsmarkt hat sich im Jahr 2021 er-
neut als robust erwiesen. Gemak Angaben von CBRE er-
reichte der deutsche Immobilieninvestmentmarkt ein
neues Rekordniveau von 111 Milliarden EUR. Dies ent-
spricht einem Anstieg des Transaktionsvolumens von 40
% im Vergleich zum Vorjahr, ein Wachstum, das im We-
sentlichen auf die groRen Fusionen und Ubernahmen im
Jahr 2021 zurickzufihren war. Zwar dirfte sich dieser
Trend nicht auf diesem Niveau fortsetzen, doch CBRE
prognostiziert flir 2022 ein Transaktionsvolumen von min-

destens 80 Milliarden EUR.

Das Ungleichgewicht zwischen Angebot und Nachfrage ist
fur Investoren attraktiv, da es zu einem hohen Vermie-
tungsstand fuhrt, der wiederum stabile Mieteinnahmen
und Renditen gewahrleistet. Auch wenn die Zahl der er-
teilten Baugenehmigungen im Vorjahresvergleich um +3,3
% auf rund 381.000 gestiegen ist, war der Umsatz im Be-
reich der Baufertigstellungen im Jahr 2021 aufgrund von
Engpéssen bei der Lieferung von Baumaterialien (Destatis)
um -3,2 % rlcklaufig. Dank der das Angebot libersteigen-
den Nachfrage werden die Leerstande in stadtischen Bal-

lungsrdumen auf einem niedrigen Niveau bleiben. Insge-
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samt scheint der Wohnungsmangel in Deutschland in
absehbarer Zeit nicht behoben werden zu kénnen, so dass

die Miet- und Kaufpreise weiter steigen werden.

Nach Angaben der Deutschen Bundesbank sind die Preise
fir Wohnimmobilien in Deutschland im Jahr 2021 um +7,0 %
gestiegen, was den Anstieg von +6,5 % im Jahr 2020 sogar
noch etwas ubertrifft. Bei Neuvermietungen wurde im Jahr
2021 ein Anstieg der Durchschnittsmieten um +2,5 % ver-
zeichnet, was um 25 Basispunkte iiber dem Mietwachstum
im Jahr 2020 lag. Aufgrund des anhaltenden Anstiegs der
Wohnungsmieten lebten im Jahr 2020 bereits 20 % der
deutschen Bevdlkerung in Haushalten, die durch die
Wohnkosten uberlastet sind. Diese Bevdlkerungsgruppe
gibt mehr als 40 % ihres verfligbaren Haushaltseinkom-
mens fiir die Miete aus. Die Quote der Uberbelastung
durch Wohnkosten in Deutschland von 20 % war damit
doppelt so hoch wie der EU-Durchschnitt von 10 %. Als Re-
aktion auf die aktuellen Probleme auf den Wohnungsmark-
ten formulierte die Ampelkoalition in ihrem Koalitionsver-
trag Pléne, um den Erfolg ihrer Wohnungspolitik zu
steigern. Das vorrangige Zielist die Errichtung von 400.000
neuen Wohnungen pro Jahr, von denen 25 % Sozialwoh-
nungen sein sollen. Ferner strebt die Koalition an, die Ge-
setze zum Mieterschutz in den Bereichen mit Uberhitzten
Markten zu verscharfen und zudem die Férderung von

nachhaltigem Wohnen und Bauen zu verstarken.

Die im Koalitionsvertrag enthaltenen Nachhaltigkeitsziele
bedingen neue Forderprogramme fir private Investoren zur
Unterstlitzung des Baus effizienter Gebdude (CBRE). Insge-
samt haben Investoren und Verbraucher in den letzten Jah-
ren ein starkeres Bewusstsein fiir die Bedeutung von ESG-
Themen und den entsprechenden Initiativen entwickelt. Im
Wohnungsneubau wird bereits der Weg zu mehr Energieef-
fizienz beschritten: Zwei Drittel der neuen Wohngebaude

sollen mit erneuerbaren Energien beheizt werden (Destatis).
Der Wohnimmobilienmarkt in Berlin
Wahrend die Einwohnerzahl Berlins im Jahr 2020 um -0,2 %

zurlickging (Destatis), verzeichnete die Hauptstadt 2021

einen Anstieg der Einwohnerzahl.
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Die Bevolkerung stieg um +0,1 % auf rund 3,8 Millionen
Einwohner, was vor allem auf einen Anstieg bei der Zu-
wanderung zurlickzufthren ist. Destatis rechnet mit ei-
nem Bevolkerungswachstum von +3,6 % bis 2030, was
den Bedarf an zuséatzlichem Wohnraum sowie den ent-
sprechenden Handlungsbedarf unterstreicht. Gemafk den
Angaben von JLL ist die jéhrliche Nachfrage nach Wohn-
raum in Berlin mit 48 neuen Wohnungen pro 10.000 Ein-
wohner bereits hoch und ergibt bis 2030 einen Gesamt-
bedarf von rund 18.000 neuen Wohnungen pro Jahr.
Ahnlich wie auf dem deutschen Gesamtmarkt hat der
Nachfrageliberhang in Berlin zu einem Preisanstieg fur
Kaufer und Mieter von Immobilien gefiihrt. Nach Angaben
der deutschen Bundesbank sind die Mietpreise in den 7
grofsten deutschen Stadten (einschlieRlich Berlin) 2021
um +2,75 % gestiegen, was dem fur 2020 berichteten

Wachstum entspricht.

Die anhaltende Wohnungsknappheit, steigende Mieten
und die angekiindigte Ubernahme der Deutsche Wohnen
durch Vonovia flihrten zu Protesten, die eine Enteignung
grofker Immobilienunternehmen fordern. Im Rahmen ei-
nes Volksentscheids stimmte eine Mehrheit von 56 % der
Berliner flur die Enteignung von groken Vermietungsge-
sellschaften wie Vonovia. Das Ergebnis des Volksent-
scheids war jedoch nicht bindend, und Frau Giffey, die
neu gewdhlte Regierende Birgermeisterin von Berlin,
sprach sich bereits gegen eine Enteignung aus. Des Wei-
teren erklarte das héchste Gericht in Deutschland (Bun-
desverfassungsgericht) den Berliner Mietendeckel fir
verfassungswidrig, womit er nicht Ianger angewandt wer-
den darf. Das politische Risiko flir den Wohnungsmarkt
wird insgesamt als sehr gering eingeschéatzt, da sich gro-
Re Immobilienunternehmen, Experten und die Berliner
Koalition einig sind, dass eine Enteignung keine rechtssi-
chere Losung fur das Wohnungsproblem darstellt. Zudem
wadre die Stadt Berlin wahrscheinlich nicht in der Lage, die
aus derartigen Maknahmen resultierende finanzielle Be-

lastung zu stemmen.
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Bericksichtigt man all diese Faktoren, so bleiben die
grundsatzlichen Aussichten fiir den florierenden Wohnim-
mobilienmarkt in Berlin weiterhin positiv: hohe Mieten,
eine wachsende Bevdlkerung, mehr als gesattigte Markte

und ein begrenztes Angebot an neuen Wohnungen.
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 tiber Consus und de-
ren Tochtergesellschaften und konsolidierte diese Ge-
sellschaften erstmalig. Ein Vergleich mit den Zahlen des

Vorjahres ist daher nur begrenzt moglich.

Die Nettomietertrage sind im Geschéaftsjahr 2021 im Ver-
gleich zum Vorjahr, im Wesentlichen aufgrund der Konsoli-
dierung von ADLER zum April 2020, auf 346 Millionen EUR
angestiegen. Dieser Effekt wird durch Verdukerungen im
Geschéftsjahr 2020 teilweise wieder reduziert. Der An-
stieg der Nettomietertrage ist auch auf organisches Miet-
wachstum im Gesamtportfolio zuriickzufiihren. Die sonsti-
gen Aufwendungen umfassen im Wesentlichen die
Wertminderung des Geschéfts- oder Firmenwerts in Hohe

von 1,083 Millionen EUR.

Zum 31. Dezember 2021 beliefen sich die verzinslichen Ver-
bindlichkeiten auf insgesamt rund 7,8 Milliarden EUR. Zum
Jahresende belief sich der durchschnittliche Zinssatz aller
ausstehenden Verbindlichkeiten auf 2,2 % mit einer ge-
wichteten Laufzeit von 4,1 Jahren und einem Zinsdeckungs-
grad von 2,1°. Der gewichtete Durchschnitt der Fremdkapi-
talkosten liegt bei Consus bei rund 3,9 % mit einer

durchschnittlichen Laufzeit von 1,4 Jahren.

(*) Der Zinsdeckungsgrad gibt das Gesamt-EBITDA im Verhaltnis zum Nettozins-
aufwand in den vergangenen vier aufeinanderfolgenden Quartalen an.
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EBITDA
EBITDA aus Vermietung

Fiir das Geschéftsjahr bis zum  Fir den 3-Monatszeitraum bis zum
In TEUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
Nettomietertrage 346188 293.387 86.859 90164
Ertrige aus Gebaudediensten und weiterberechneten Mietnebenkosten 148,904 90519 63883 27629
Ertrége aus Vermietung 495.092 383.906 150.742 117793
KostenderVermietung (216775 (153274) (83029 51357)
Nettobetriebsergebnis (NOI) aus Vermietung 278.317 230.633 67713 66.435
NOI-Marge aus Vermietung (%) 80,4 % 78,6 % 78,0 % 737 %
Gemelnkosten .aLJ.S‘ Vermietung (50.569) (43.619) (9145) (13193)
EBITDA aus Vermietung 227748 187.014 58.569 53.244
EBITDA-Marge aus Vermietung (%) 65,8 % 63,7 % 67,4 % 59,1%

ERTRAGE
AUS VERMIETUNG
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Gesamt-EBITDA

Fir das Geschéftsjahr bis zum  Fiir den 3-Monatszeitraum bis zum
In TEUR 31.Dez. 2021 31. Dez. 2020" 31.Dez. 2021 31. Dez. 2020"
Ertrdge aus Vermietung 495.092 383.906 150742 17793
Ertrage lz;lus Projektentwicklung 122.969 134.634 44.425 (6.872)
Errage aus sonstigen Dienstieistungen 8126 14893 7680 10355
Ertrage ausVerauféerungenvon lI‘r.rll.r'rlwbiIien im Vorratsvermégen 502108 (0) 502108 ©)
Ertrége aus dem Verkauf von zu Handelszwecken gehaltenen Immobiien 5437 6637 215 1013
Umsatzerlése 1143732 540.070 705.270 123189
.}.<losten der Vermietung (216.775) (153.274) (83.029) (51.357)
Sonstige betriebliche Kosten fir Projektenwicklung und Verlauf von Eigentums-
wohnungen (611.416) (76.665) (536.741) 35.255
Nettobetriebsergebnis (NOI) 315.541 310131 85.500 107.086

Erhdhung des beizulegenden Zeitwerts von Build-to-Hold Entwicklungsprojek-

ten(™ (82.690) 39780 (124.809) 39780
Gesamt-EBITDA 208.246 282178 (10.878) 124.468
Nettozmsa ufwand .......................... (97.903) (101.954) (28.343) (33781)
Sonstige Nettofinanzierungskosten (284.566) @81 (08449 56590
Abschrelbungen ........................................... (19.688) (1.304) (8.291) (4.381)
SonstlgeErtrage/(Aufwendu ngen) | (1.281721) (65.667) (1.291.941) (82.358)
Bewertungsanderung ................................... 452195 373.895 (76.468) 184.81
Nettoertige aus Beteiigungen,die nach der Equity Methode bewertetwerden m (5666 805 4299
EBT (1.022.680) 383.371 (1.523.562) 241.058

(*) Adjustierte Vorjahreszahlen geméf IAS 8, sieche Anhang Ziffer 4.0.
(**) Beinhaltet den Gewinn aus der KKR/Velero Transaktion.
(***) Vorquartalszahlen adjustiert um jene Projekte, die eine Strategiednderung aufweisen.
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Fir den 3-Monatszeitraum bis zum

In TEUR 31.Dez. 2021  31.Dez. 2020 31.Dez. 2021  31.Dez. 2020
EBITDA aus Vermietung 227748 187014 58.569 53.244
.l‘\l.ettozinsaufwand (75.644) (70157) (19176) (19.81)
L;ufende Ertragsteuern (5.600) (3.648) (1.534) 1.040
Ame"e mcht be he rrsc henderAktl Onare ........................................................................ o P, P pom)
FFO 1 (aus Vermietung) 137.072 107128 34.226 32.390
Anz Aktien® 117.510 79771 17510 107116
FFO 1je Aktie 117 1,34 0,29 0,30

(*) Die Anzahl der Aktien ergibt sich aus dem gewichteten Durchschnitt fiir die entsprechende Berichtsperiode.

FFO 2 (inkl. VerauRerunaen und Proiektentwicklunasaktivitdten)

Fir das Geschaftsjahr bis zum

Fir den 3-Monatszeitraum bis zum

In TEUR 31.Dez. 2021 31. Dez. 2020" 31.Dez. 2021 31. Dez. 2020"
Gesamt-EBITDA 208.246 282178 (10.878) 124.468
&éttozinsaufwand (97.903) (101.954) (28.343) (3378)
L;ufende Ertragsteuern (40.027) (12.660) (30.736) (792)
Ante“e mCht be he rrsc hender Aktl onare ........................................................................ o oom s bosn
FFO 2 60.883 161.484 (73.590) 87.814
Anz. Aktien® 117510 7977 117510 107116
FFO 2 je Aktie 0,52 2,02 (0,63) 0,82

(*) Adjustierte Vorjahreszahlen gemé® IAS 8, sieche Anhang Ziffer 4.0.

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

Das Unternehmen hat den beizulegenden Zeitwert der Immobilien aufgrund einer externen Bewertung aktualisiert. Die
Verdukerung des norddeutschen Portfolios an LEG und die Umgliederung der an Velero/KKR bzw. BCP zu verédukern-
den Portfolios in zur Verdukerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte hat sich auf den beizulegenden Zeitwert der
Build-to-Hold-Projektentwicklungen und des Bestandsportfolios ausgewirkt. Das Eigenkapital der Adler Group ist im
Wesentlichen aufgrund des hauptséachlich aus der Wertminderung des Geschéfts- oder Firmenwerts resultierenden

negativen Nettoergebnisses auf 3.693 Millionen zurlickgegangen.

Finanzlage

In TEUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020"
Anlagenimmobilien und Auszahlungen fiir Anlagenimmobilien 715.862 10110.842
Sonstge langfistige Vermdgenswerte 337179 1839086
Langfristige Vermégenswerte 7.453.041 11.949.928
Zahungsmitielund Bareinlagen 555700 376026
Vorrate ........................................................................................................ (oo e
Sonst|ge kurzfrlstlge l\./.érlr.r.{c.Sgenswerte 916.541 887582
Kurzfristige Vermdgenswerte 2.565.695 2.822.371
Zur VerduRerung gehaltene kurzfristige Vermégenswerte 3.017.588 139.361
Summe Aktiva 13.036.324 14.911.660
Verdnsliche Verbindichkeften 7003.429 8010126
Sonstige Verbindichketten 730540 1030063
Passwelateme S t e ue m ................................................................... oo o
Als zur VerduRerung gehalten klassifizierte Verbindlichkeiten 849.050 27.271
Summe Verbindlichkeiten 9.342.847 10.011.681
Den Eigentiimern der Gesellschaft zuzurechnendes Eigenkapital 2.990.383 4125787
NICht b .é h .e. rrSChendeAnte"e ............................................................................ soen o
Summe Eigenkapital 3.693.477 4.899.979
Summe Passiva 13.036.324 14.911.660

(*) Adjustierte Vorjahreszahlen gemaf IAS 8, siehe Anhang Ziffer 4.0.
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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-Kennzahlen

31. Dez. 2021
In TEUR NAV NRV NTA NDV
Den Eigentiimern der Gesellschaft zuzurechnendes Eigenkapital 2.990.383 2.990.383 2.990.383 2.990.383

Grunderwerbsteuer - 700.654 50161 -
EPRA-NAV 3.948718 4.649.372 4.268.575 3.342.626
AnzAknen .................................................... 17510 117510 117.510 117.510
EPRA-NAV je Aktie 33,60 39,57 36,33 28,45
Wande | anlelhe n ...................................................................... soone soom oo oo

EPRA-NAV voll verwéssert

Anz. Aktien (verwassert) 118.694 118.694 118.694 118.694
EPRA-NAV je Aktie voll verwassert 34,10 40,01 36,80 29,00
EPRA-NAV-Kennzahlen

31. Dez. 20209

In TEUR NAV NRV NTA NDV

Den Eigentimern der Gesellschaft zuzurechnendes Eigenkapital 4121.813 4121.813 4121.813 4121.813

Grunderwerbsteuer - 823.284 576.207 -
EPRA-NAV

Anz Aktien 117.510
EPRA-NAV je Aktie 4417 51,17 37,60 22,47
Wande | anlelhe n ............................................................................ s s . oo
EPRA-NAV voll verwéssert 5.287.779 6.111.064 4.516.488 2737870
Anz Aktl en (Ve rwasse rt) ............................................................................................ . o . g
EPRA-NAV je Aktie voll verwéssert 44,28 5117 37,82 22,93

(*) Adjustierte Vorjahreszahlen gemén IAS 8, sieche Anhang Ziffer 4.0.
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Beleihungsquote

Die Finanzierung unserer Immobilien erfolgt im Rahmen einer konservativen Finanzierungsstrategie mit einem Mix aus

besicherten Hypothekendarlehen und Kapitalmarktinstrumenten.

In TEUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020"

Unternehmensanleihen und sonstige Darlehen und Ausleihungen

Alls zur Veraukerung gehalten klassifizierte Vermégenswerte und Verbindlichkeiten (1193.284) (112.090)

Nettofinanzverbindlichkeiten

Beteiligungen an Immobiliengesellschaften 32.395 84.816
Bruttovermoégenswert (GAV) 9.997.815 11.819.730
Netto-Beleihungsquote 50,9 % 54,3 %
Netto-Beleihungsquote ohne Wandelanleihen 48,8 % 51,7 %

(*) Adjustierte Vorjahreszahlen gemé® IAS 8, siehe Anhang Ziffer 4.0.
(**)EinschlieRlich der Finanzforderungen (312 Millionen EUR), Forderungen aus dem Verkauf von Immobilienbeteiligungen (249 Millionen EUR) und sonstigen finanziel-
len Vermégenswerten (184 Millionen EUR).

Fir die Berechnung der Beleihungsquote sind die Nettofinanzverbindlichkeiten um ausgewahlte finanzielle Vermo-
genswerte wie beispielsweise Kaufpreisforderungen bereinigt. Der beizulegende Zeitwert der Immobilien einschlief-
lich Anzahlungen ist um fur Energiemanagement-Dienste und Objektmanagement genutzte Sachanlagen und Beteili-

gungen an Immobiliengesellschaften bereinigt.

Zum Bilanzstichtag betrug unsere Nettobeleihungsquote (LTV-
Ratio) 50,9 %.

BELEIHUNGSQUOTE
(LTV)
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Wesentliche
Ereignisse in der
Berichtsperiode
und Nachtrags-

bericht

A. Am 30. Januar 2020 erklérte die Weltgesundheitsbe-
hoérde (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 Adler Group lUber-
prift laufend die Auswirkungen der Coronakrise auf ihr
Geschaéft. Die in diesem Konzernabschluss angegebenen
Bewertungen der Anlageimmobilien, finanziellen Vermo-
genswerte und Finanzverbindlichkeiten zum 30. Septem-
ber 2021 spiegeln die zu diesem Zeitpunkt bestehenden
wirtschaftlichen Bedingungen wider. Die Gesellschaft er-
wartet keine wesentlichen Auswirkungen der Krise auf
die Mietertrage. Die Mieten in Deutschland steigen noch
immer an, und auch die Nachfrage nach Wohnraum
wadchst. Daher ist das Risiko des Verlusts von Mietern und
des hohen Vermietungsstands durch eine Verdnderung
der allgemeinen Bedingungen auf den Wohnimmobilien-

maéarkten gering.

B. 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 Erlésen aus
dem erfolgreichen Abschluss des Verkaufs von ca. 5.000

Wohneinheiten, wie im September 2020 angekiindigt, ge-

nerierte der Konzern damit Gesamterldse von 850 Millio-
nen EUR. Diese Erl6se wurden zur Riickzahlung bestehen-
der Schulden verwendet, um das Falligkeitsprofil weiter zu
verbessern und die durchschnittlichen Fremdkapitalkos-

ten zu senken.

C. 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, einer An-
leihe mit einer Laufzeit von 5 Jahren und einem Festzins
von 1,875 % in Hohe von 700 Millionen EUR sowie einer An-
leihe mit einer Laufzeit von 8 Jahren und einem Festzins
von 2,25 % in Hohe von 800 Millionen EUR. Der Erlos aus
der Begebung der Anleihen wurde zur Riickzahlung beste-
hender Schulden, zur weiteren Verbesserung und Verlan-
gerung des Falligkeitsprofils in Bezug auf das Fremdkapital
des Konzerns und als nachster Schritt zur Verwirklichung
der geplanten Synergieeffekte verwendet. Im Anschluss an
die Platzierung hat der Konzern ca. 329 Millionen EUR der
im Dezember 2021 félligen Anleihe der ADLER Real Estate
AG in Hohe von 500 Millionen EUR abgeldst.

D. Im Januar 2021 unterzeichnete BCP, eine Tochterge-

sellschaft des Konzerns, eine Refinanzierungsvereinba-
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rung mit einer deutschen Bank uber ein Darlehen in Hohe
von ca. 100,5 Millionen EUR. Der durchschnittliche Jah-
reszins fur das Darlehen betragt ca. 1,41 % und die Laufzeit
endet im Juni 2023.

E. Ebenfalls im Januar 2021 wurde der im Rahmen der
Uberbriickungskreditlinie ausstehende Betrag (ausste-
hendes Volumen zum 31. Dezember 2020: 371 Millionen
EUR) getilgt. Das Uberbriickungsdarlehen wurde zeit-
gleich gekindigt.

F. Mit der Eintragung ins Handelsregister am 23. Februar
2021 wurde die im Jahr 2020 abgeschlossene Vereinba-
rung Uber einen Debt-to-Equity-Swap rechtswirksam. Da-
durch erhéhte sich der Anteil des Konzerns an der ADLER
Real Estate AG von rund 93,9 % auf 96,6 %. Im Zuge die-
ser Transaktion erwarb die Adler Group weitere 35.107.487
ADLER-Aktien gegen eine Sacheinlage im Wert von
478 Millionen EUR. Aufgrund der Konsolidierung von
ADLER hatte diese Erhdhung keine Auswirkungen auf die
Vermogenswerte und Schulden des Konzerns. Der Kon-
zern hat die Buchwerte der beherrschenden und nicht be-
herrschenden Anteile jedoch berichtigt, um die Anderun-
gen der relativen Anteile an der Tochtergesellschaft

entsprechend darzustellen.

G. Am 15. Méarz 2021 unterzeichnete die Gesellschaft mit
den Darlehensgebern JP Morgan, der Deutschen Bank
und Barclays eine syndizierte revolvierende Kreditfazilitat
tber 300 Millionen EUR mit einer Laufzeit von drei Jahren
und zwei Verlangerungsoptionen fir jeweils ein Jahr.
Gleichzeitig wurden die drei bilateralen revolvierenden

Kreditfazilitaten mit diesen Darlehensgebern beendet.

Im zweiten Halbjahr 2021 rief die Adler Group 300 Millio-
nen EUR als weiteren Liquiditatspuffer und zur Erhéhung
der Flexibilitat der Gesellschaft ab. Der Betrag wurde am
30. Dezember 2021 vollstéandig zuriickgezahlt. Die Kredit-

fazilitat wurde im April 2022 geschlossen.
H. Im Méarz 2021 nahm Westgrund, eine Tochtergesell-

schaft des Konzerns, ein besichertes Darlehen in Hohe

von 400 Millionen EUR mit einer Laufzeit von 7 Jahren
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und einem festen Zinssatz von 1,6 % auf, welches das der-
zeitige, im Dezember 2021 féllige Darlehen in Hohe von
191 Millionen EUR ersetzt.

I. Im Mérz und April 2021 nahm der Konzern ein besicher-
tes Bankdarlehen in Hohe von insgesamt 100 Millionen
EUR auf. Das Darlehen hat einen jahrlichen Zinssatz von
1,25 % und eine Laufzeit bis 2028.

J. Das Bundesverfassungsgericht in Karlsruhe entschied
am 15. April 2021, dass der Berliner Mietendeckel verfas-
sungswidrig ist, und erklarte damit das héchst umstritte-
ne Gesetz zur Mietenbegrenzung im Wohnungswesen in
Berlin (MietenWoG BIn) fir mit dem Grundgesetz unver-
einbar und nichtig. Nach Auffassung des Zweiten Senats
des Bundesverfassungsgerichts war das Land Berlin
mangels Gesetzgebungskompetenz nicht berechtigt, die
Miethdhe in der Bundeshauptstadt durch einen soge-
nannten ,Mietendeckel” zu begrenzen, da der Bundesge-
setzgeber das Mietrecht im Birgerlichen Gesetzbuch
(BGB) abschliekend geregelt habe. Die Adler Group hat
ihren Mietern individuelle Lésungen in Bezug auf Rick-

zahlungen angeboten.

K. Im Rahmen ihres neu aufgelegten EMTN-Programms
platzierte die Adler Group am 21. April 2021 erfolgreich
eine festverzinsliche vorrangige unbesicherte Anleihe in
der Hohe von 500 Millionen EUR mit einer Laufzeit von 6
Jahren und einem Festzins von 2,25 %. Die Anleihen wur-
den bei institutionellen Investoren in ganz Europa mit ei-
nem Gesamtauftragsbestand von 1,1 Milliarden EUR plat-
ziert. Der Erl6s aus der Begebung dieser Anleihe wurde
fur die Kiindigung und Riickzahlung der von der Consus
Real Estate AG begebenen Hochzinsanleihe in Hohe von
450 Millionen EUR (9,625 %) verwendet. Zuséatzlich zu den
bereits vermeldeten finanziellen Synergien in Hohe von
93,8 Millionen EUR auf Run-Rate-Basis, die bereits zum
31. Méarz 2021 realisiert wurden, wird die Adler Group
durch diese Refinanzierung weitere finanzielle Synergien
in Héhe von 33 Millionen EUR pro Jahr realisieren kon-
nen. Dies wird sich positiv auf die Verschuldungskenn-
zahlen auswirken. So werden die durchschnittlichen

Fremdkapitalkosten voraussichtlich auf 2,2 % sinken,



wdahrend sich das Falligkeitsprofil der Schulden auf nun-
mehr 4,5 Jahre erweitern wird. S&P bewertet die Anleihen
aufgrund ihrer hohen Werthaltigkeit und der wertvollen

Asset-Base der Adler Group mit einem Rating von BB+.

L. Am 17. Mai 2021 wurde die Consus Anleihe 2019/2024
mit einem ausstehenden Nominalbetrag von 450 Millio-
nen EUR vorzeitig zurlickgezahlt. Im Zusammenhang mit
der Rickzahlung sind Vorféalligkeitsentschddigungen in
Hohe von 21,7 Millionen EUR angefallen. Die Ausbuchung
der Anleihe einschlieRlich des eingebetteten derivativen
Finanzinstruments flihrte zu einem Nettoverlust von
24,6 Millionen EUR, der im Finanzergebnis ausgewiesen

wird.

M. Im zweiten Quartal 2021 erhdhte die Adler Group ihren
Anteil an Consus von 93,9 % auf 96,9 %. Der Konzern hat
die Buchwerte der beherrschenden und nicht beherr-
schenden Anteile berichtigt, um die Anderungen der rela-
tiven Anteile an der Tochtergesellschaft entsprechend

darzustellen.

N. Am 25. Juni 2021 legte die Adler Group ein Commer-
cial Paper-Programm auf, das es der Gesellschaft erlaubt,
kurzfristige Anleihen bis zu einem Gesamtbetrag von ma-
ximal 500 Millionen EUR zur Zwischenfinanzierung allge-
meiner Unternehmenszwecke auszugeben. Zum Bilanz-
stichtag stand ein Betrag in Hohe von 5 Millionen EUR im

Rahmen des Commercial Paper-Programms aus.

O. Auf der ordentlichen Hauptversammlung am 29. Juni
2021 wurde eine Dividende in H6he von 0,46 EUR je Aktie
(Bruttodividende in Hohe von insgesamt 54,1 Millionen
EUR) beschlossen. Die Dividende wurde Anfang Juli 2021

an die Aktionare ausgezahlt.

P. Am 20. Juli 2021 veraukerte die Adler Group S.A. im
Rahmen ihrer Build-to-Sell-Entwicklungspipeline (Upfront
Sale) ein Biroentwicklungsprojekt mit einer Grofke von
30.000 m2 im Frankfurter Bankenviertel fuir 185 Millionen
EUR. Die Erl6se gingen im vierten Quartal 2021 ein und
wurden zur Rickzahlung von Schulden im Einklang mit

der Entschuldungsstrategie der Adler Group verwendet.
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Die Veraufkerung erfolgte, nachdem die Konzernstrategie
verlautbart wurde, sich auf das Kerngeschaft mit Wohn-

immobilien zu konzentrieren.

Q. Am 11. August 2021 veréffentlichte die internationale
Ratingagentur Standard and Poor‘s (S&P) einen vollstan-
digen Analysebericht zum Rating der Adler Group (,BB/

stable®).

R. Am 16. August 2021 erteilte Sustainalytics der Adler
Group ein neues ESG-Rating von 10,7, womit das Unter-
nehmen auf Platz 46 der besten Immobilienunternehmen
in der weltweiten Abdeckung von 1.001 Immobilienunter-
nehmen durch Sustainalytics liegt. Damit liegt der Kon-
zern in den besten 5 % der analysierten Immobilienunter-
nehmen. Die Adler Group ist zudem dem UN Global
Compact und der Deutschen Gesellschaft fiir Nachhalti-
ges Bauen (DGNB) beigetreten und hat sich damit ver-
pflichtet, klimaneutrale Geb&ude fir eine bessere Zukunft

zu bauen.

S. Im August 2021 erfuhr der Konzern, dass es aufgrund
von Einwanden der Deutschen Bahn zu Verzégerungen
bei den Genehmigungen im Rahmen des Bebauungs-
plans in Verbindung mit dem Gerresheim-Projekt in Dis-
seldorf kommt (Glasmacherviertel GmbH & Co. KG), das
bereits verkauft wurde. Nach Einschétzung des Konzerns
und auf der Grundlage der von den Behorden bereitge-
stellten Informationen wird erwartet, dass die Genehmi-
gung wohl im Jahr 2022 vorliegen wird. Um weitere Ver-
zégerungen, die aus den Einwanden der Deutschen Bahn
resultieren, zu verhindern, diskutiert der Konzern mit der
Stadtverwaltung Disseldorf, ob der Bebauungsplan
eventuell aufgespalten werden kann. Die Adler Group be-
wertete anlasslich der Verzogerungen bei den Planfest-
stellungsbeschliissen im Zusammenhang mit dem Projekt
in Dusseldorf, das bereits verkauft wurde, und dem des-
halb eingeleiteten Verfahren zur Vorbereitung einer Riick-
abwicklung des Kaufvertrags ihre Rechte und Pflichten
aus dem Vertrag neu. Dabei galt besonderes Augenmerk
ihrem Recht, von dem Vertrag zurlickzutreten. Damit er-
langte die Gesellschaft effektiv die Beherrschung tber

das Beteiligungsunternehmen, das zuvor als nach der
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Equity-Methode bilanzierte Beteiligung gefiihrt worden
war. Daher hat die Adler Group das Beteiligungsunterneh-
men, das im Wesentlichen ein Entwicklungsprojekt und
die damit zusammenhangenden Finanzierungsvereinba-
rungen umfasst, nun vollstandig konsolidiert. Durch die
Vollkonsolidierung des Beteiligungsunternehmens erho-
hen sich vor allem die Anlageimmobilien um 270 Millio-
nen EUR und die sonstigen Darlehen und Ausleihungen
um 148 Millionen EUR. Im Gegenzug wurden das nach der
Equity-Methode bewertete Investment und die Kaufpreis-
forderung ausgebucht; das Gesellschafterdarlehen wird
hingegen wieder konsolidiert. Die Bewertung des beizu-
legenden Zeitwerts des Entwicklungsprojekts gemaRk IAS
40 fuhrte zu einer negativen Veranderung in Hohe von
126 Millionen EUR (vor einem latenten Steuergewinn von
20 Millionen EUR). Der beizulegende Zeitwert der Anla-
geimmobilie wurde durch den unabhdngigen Gutachter
CBRE ermittelt, der Uber die erforderlichen anerkannten
fachlichen Qualifikationen sowie aktuelle Erfahrungen im
Hinblick auf den Standort und die Art der bewerteten Im-

mobilie verfugt.

T. Im dritten Quartal 2021 nahm der Konzern besicherte
Finanzierungen in Hohe von insgesamt rund 177 Millionen
EUR mit Laufzeiten zwischen 4 und 10 Jahren und Zins-
sdtzen zwischen 0,8 % und 1,6 % auf. Zurlickgezahlt wur-
de ein Projektdarlehen in H6he von 170 Millionen EUR mit
einem Zinssatz von 3,5 %. Die Riickzahlung dieses Darle-
hens fir das Projekt Holsten Quartier, eine Tochtergesell-
schaft von Consus, flihrte zu einer weiteren Reduzierung
der Verschuldung auf der Ebene von Consus, was im Ein-
klang mit unserer Finanzierungsstrategie steht. Die Adler
Wandelanleihe 2016/2021 mit einem Kupon von 1,5 % wur-
de bei Falligkeit zuriickbezahlt. Der nicht umgewandelte

Nominalbetrag bei Falligkeit betrug 90,3 Millionen EUR.

U. Die Adler Group entschloss sich am 4. Oktober 2021,
eine Priufung ihrer strategischen Optionen einzuleiten.
Sie war wiederholt von interessierten institutionellen In-
vestoren in Bezug auf ihr Bestandsportfolio angespro-
chen worden. Dies kdnnte angesichts der hohen Nach-
frage und der Aufwartsbewegungen bei den

Marktbewertungen in letzter Zeit zur Verauerung eines
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wesentlichen Anteils ihrer rentierenden Assets fiihren.
Mit den Erlosen aus diesen Veraukerungen soll nicht nur
die Verschuldung deutlich reduziert, sondern auch Kapi-
tal an die Inhaber von Anleihen und Aktien zurtickgeftihrt

werden.

V. Am 11. Oktober 2021 stufte die internationale Rating-
agentur Standard and Poor‘s (S&P) das Rating der Adler
Group von BB/stable auf B+/Watch negative herab. Den
Anleihen verlieh S&P das Rating BB-.

W. Die Adler Group und die LEG Immobilien SE (,LEG®)
unterzeichneten am 11. Oktober 2021 ein Term Sheet, das
die wesentlichen Punkte fir die Verdufkerung von insge-
samt 15.350 Wohneinheiten und 185 Gewerbeeinheiten
festlegt. Die Transaktion bezieht sich auf ein Immobilien-
portfolio im Wert von ca. 1,4 Milliarden EUR. Die zu ver-
aukernden Vermogenswerte befinden sich iberwiegend
in norddeutschen kleineren und mittelgroken Stadten,
womit sich das verbleibende Portfolio der Adler Group
nun verstarkt auf die Top-Stadte in Deutschland konzent-
riert. Am 1. Dezember 2021 meldete die Adler Group die
Unterzeichnung dieser Transaktion mit der LEG. Die
Transaktion wurde anhand von Share Deals durchgefuhrt.
Am 3. Januar 2022 gab die Adler Group den erfolgrei-
chen Abschluss der Verduferung an eine Tochtergesell-
schaft der LEG mit Wirkung zum 29. Dezember 2021 be-
kannt. Aus diesem Vertragsabschluss erwirtschaftete die
Adler Group einen Reinerlds von rund 800 Millionen EUR,
der vor allem fir die weitere Entschuldung der Gesell-
schaft verwendet wird. Dieser Portfolioverkauf beinhaltet
einen Aufschlag auf den Buchwert zum 30. September
2021 und bestéatigt damit einmal mehr die Qualitat der
Vermogenswerte der Adler Group und die Substanz ihrer

Bewertungen.

X. Am 26. Oktober 2021 unterzeichnete die Adler Group
ein Term Sheet mit KKR und Velero, das die Eckpunkte fir
die VerdauRerung von insgesamt 14.368 Einheiten festlegt.
Dies betrifft vornehmlich Objekte, die in den neuen Bun-
deslandern liegen. Gemak Term Sheet belduft sich der
vereinbarte Wert des Immobilienportfolios auf mehr als

1 Milliarde EUR. Damit wird gegeniber den jeweiligen von



CBRE zum 30. Juni 2021 geschéatzten Buchwerten ein Auf-
schlag erreicht. Die Veraukerung kdnnte zu einer deutli-
chen Verringerung der Verschuldung der Adler Group
fiuhren und Kapital an die Anleiheninhaber zurtickfihren.
Der Abschluss der Transaktion steht unter dem Vorbehalt
der durch den Kaufer durchgefiihrten Due Diligence-
Prifung, des Abschlusses der endgliltigen Vertrdage und
der Erflllung der marktiblichen Bedingungen, insbeson-
dere der behdérdlichen Genehmigungen, und wird voraus-
sichtlich im ersten Quartal 2022 erfolgen. Diese Transak-
tion markiert das Ende der angekiindigten strategischen
Immobilienverkaufe, womit sich die Adler Group von nun
an auf den Verkauf von Projektentwicklungen, die nicht
zum Kerngeschéaft gehoren, konzentrieren wird, um ihre
Beleihungsquote (LTV) und das Entwicklungsrisiko weiter

zu senken.

Y. Am 28. Oktober 2021 gab die Adler Group die Bestel-
lung zum 1. November 2021 von Dr. Bernd Schade zum
Chief Development Officer (CDO) des Konzerns bekannt.
Zudem wird Dr. Schade gemeinsam mit Theo Gorens in
den Vorstand der Konzerngesellschaft Consus Real Estate
AG berufen. Dr. Bernd Schade tritt damit die Nachfolge von
Jurgen Kutz an. Er verfligt Uber jahrzehntelange Erfahrung
in der Projektentwicklung und im Projektmanagement von

Immobilienprojekten im gesamten deutschen Raum.

Z. Am 1. Dezember 2021 verduRerte die ADLER Real
Estate AG, eine Tochtergesellschaft der Adler Group, ei-
nen Anteil von rund 7 % an der Brack Capital Properties
N.V. (,BCP*)
IMMOBILIEN SE (,LEG") fiir einen Kaufpreis in Hohe von
75 Millionen EUR. Der Kaufpreis
EPRA-NAV je Aktie zum 30. September 2021. Dariiber hi-

an eine Tochtergesellschaft der LEG

entspricht dem
naus hat sich ADLER gegeniber der LEG unwiderruflich
verpflichtet ihre verbleibenden Aktien an der BCP der
LEG im Rahmen eines 6ffentlichen Ubernahmeangebots
anzudienen, sofern der angebotene Preis je Aktie nicht
unter 157 EUR (765 Millionen EUR fir den verbleibenden
Anteil von ADLER) liegt und die (erste) Annahmefrist vor
dem 30. September 2022 endet. Als Gegenleistung wird
die LEG unmittelbar eine Prémie von 7,5 Millionen EUR zu-

satzlich zum Kaufpreis auszahlen.
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a) Am 13. Januar 2022 meldete die Adler Group die Unter-
zeichnung einer Vereinbarung mit KKR, einer fihrenden
globalen Investmentgesellschaft, Uber den Verkauf von
rund 14.400 Wohn- und Gewerbeeinheiten, tiberwiegend
in mittelgroken Stddten in den neuen Bundeslandern. Die
Transaktion wird als Asset Deal strukturiert. Der verein-
barte Kaufpreis entspricht einer Bewertung des Portfolios
in Hohe von 1,05 Milliarden EUR, was eine Pramie auf den
zum 30. September 2021 ausgewiesenen und von CBRE
unabhéngig bewerteten Buchwert impliziert. Die Adler
Group erwartet einen Nettoerlds von rund 600 Millionen
EUR aus dieser Transaktion. Der Betrag stimmt mit dem in
friiheren Berichten genannten Betrag tiberein. Mit diesem
Mittelzufluss wird die Adler Group die angestrebte Ent-
schuldung ihrer Bilanz weiter vorantreiben und damit ihr
strategisches Ziel erreichen, die Beleihungsquote unter
50 % zu bringen. Die unterzeichnete Vereinbarung steht
im Einklang mit den in der Ende Oktober 2021 zwischen
der Adler Group und KKR/Velero geschlossenen Ab-
sichtserklarung vereinbarten Bedingungen. Dass die Ver-
aulkerung Uber Buchwert erfolgt, ist somit ein weiterer
Beleg fir die Werthaltigkeit des Portfolios der Adler
Group. Fur ungeféhr 68 % der Anlageimmobilien erfolgte
der Eigentumsiibergang nach dem 31. M&rz 2022, der ver-
bleibende Teil wird voraussichtlich noch im ersten Halb-

jahr 2022 ubertragen.

b) Am 28. Januar 2022 wurde die Adler Group von ihrem
Abschlusspriifer KPMG Luxembourg dariber informiert,
dass es aufgrund der laufenden forensischen Sonderun-
tersuchung zu den im Viceroy Research Report erhobe-
nen Anschuldigungen, die vor Erteilung eines Bestati-
gungsvermerks abgeschlossen sein sollte, hochst
unwahrscheinlich ist, dass die Abschlusspriifung so recht-
zeitig abgeschlossen werden kann, dass eine Veroffentli-
chung des gepriften Abschlusses bis zum 31. Marz 2022

maoglich ist.

c) Am 31. Januar 2022 reichte Dr. Michael Bitter seinen
Ricktritt aus dem Verwaltungsrat der Adler Group mit
Wirkung zum 31. Januar 2022 ein. Der Grund fiir seinen
Ricktritt ist die kirzlich getroffene Entscheidung des Auf-

sichtsrats der Union Investment Real Estate GmbH, Dr.
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Bltter mit Zustimmung der Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) zuséatzliche Aufgabenbe-
reiche im regulierten Immobilienbereich von Union
Investment zu uUbertragen. Nach sorgfaltiger Abwagung
durch alle Beteiligten ist man sich einig geworden, dass
diese neuen Zustandigkeiten innerhalb der Union Invest-
ment Real Estate GmbH potenziell zu Interessenkonflik-
ten fihren kdnnen, die im Interesse beider Gesellschaften

zu vermeiden sind.

d) Am 16. Februar 2022 bestellten die Mitglieder des Ver-
waltungsrats der Adler Group Herrn Prof. Dr. A. Stefan
Kirsten mit sofortiger Wirkung als neues Mitglied des Ver-
waltungsrats und wahlten ihn zum Vorsitzenden des Ver-
waltungsrats. Der bisherige Vorsitzende des Verwal-
tungsrats Dr. Peter Maser wurde als stellvertretender

Vorsitzender gewahlt.

e) Am 11. Februar 2022 senkte die internationale Rating-
agentur Standard and Poor‘s (S&P) das langfristige Emit-
tentenrating der Adler Group von ,B+* auf ,B-“ und das
Emissionsrating flir die vorrangigen unbesicherten
Schuldtitel von ,BB-“ auf ,B“. Die Ratings wurden auf

,CreditWatch negative“ gesetzt.

f) Im Mai 2020 hatte Consus sieben nicht-strategische,
Uberwiegend gewerbliche Entwicklungsprojekte an das
Unternehmen Partners Immobilien Capital Management
fir einen Kaufpreis von 313 Millionen EUR veraukert. Die
Ubertragung der Projektgesellschaften, die diese sieben
Entwicklungsprojekte halten, wurde im Dezember 2020
abgeschlossen. Bis zum Jahresende 2021 hatte Consus
nur einen Teil des Kaufpreises erhalten, und es war nicht
bekannt, wann und in welcher Hohe die Zahlungen be-
glichen wiirden. Es stellte sich daher als beste Losung flr
Consus heraus, den Vertrag rtickgangig zu machen und
damit langwierige Gerichtsverfahren gegen den Kaufer
zu vermeiden. Die Aufhebung des Vertrags wurde am 31.
Méarz 2022 notariell beurkundet und unterliegt bestimm-

ten Abschlussbedingungen.

g) Am 4. April 2022 beschloss die neue Bundesregierung,
dass sich ab 2023 auch Vermieter an der CO2-Abgabe
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auf Heizkosten beteiligen missen. Geplant ist ein Stufen-
modell, das den Anteil der Vermieter in ein umgekehrtes

Verhéltnis zur Energieeffizienz des Gebdudes setzt.

h) Wie am 16. Méarz 2022 angekiindigt, zahlte die ADLER
Real Estate AG ihre Anleihe (ISIN XS1843441491) am 19.
April 2022, dem Falligkeitstag, in voller Hohe von 400 Mil-

lionen EUR zurlick.

i) Am 21. April 2022 gab die Adler Group bekannt, dass
KPMG Forensic der Gesellschaft ihren Abschlussbericht
Uber die umfassende Prifung der Anschuldigungen, die
von Viceroy Research LLC erhoben worden waren, vor-
gelegt hat. Der entsprechende Bericht wurde am 22. April
2022 auf der Website der Gesellschaft veroffentlicht.
KPMG Forensic fand keine Beweise flr systematisch be-
triigerische oder die Gesellschaft auspliindernde Trans-
aktionen mit angeblich nahestehenden Unternehmen
und Personen. Es wurden allerdings von KPMG Forensic
Méangel in der Dokumentation und in der Abwicklung die-
ser Transaktionen festgestellt. Prof. Dr. Kirsten, Vorsitzen-
der des Verwaltungsrats der Adler Group, kiindigte am
22. April 2022 ein Programm zur Beseitigung der aufge-
zeigten Schwachstellen in Struktur und Prozess an. Erste
Ergebnisse dieses Programms sollen im Vorfeld der or-
dentlichen Hauptversammlung der Gesellschaft am 29.
Juni 2022 vero6ffentlicht werden. Ein Betrag von rund
4 Millionen EUR wurde fur die Prifung durch KPMG Fo-

rensic verwendet.
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Prognose-

bericht

Vergleich der Vorhersagen mit dem tatsach-
lich im Jahr 2021 erzielten Ergebnis

Auch wenn das Jahr 2021 aufgrund der Coronakrise wei-
terhin herausfordernd war, entwickelte sich unser Geschaft

wie geplant und wir konnten alle unsere Ziele erreichen.

Im Jahr 2021 stiegen die Nettomietertrage deutlich auf
346,2 Millionen EUR und lagen damit Gber der Prognose
von 340-345 Millionen EUR.

Unser operatives Ergebnis aus Vermietung (FFO 1) fir das
Gesamtjahr erhohte sich auf137,1 Millionen EUR und lag da-
mit im Rahmen der Guidance von 135-140 Millionen EUR.

In den kommenden Wochen wird die Gesellschaft unter
Berlicksichtigung des neuen Umfelds vorsichtig ihren Divi-
dendenvorschlag fiir das Geschéftsjahr 2021 erwéagen und
diesen der ordentlichen Hauptversammlung am 29. Juni

2022 vorlegen.
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Prognose fiir 2022

Nach den Veraukerungen wesentlicher Objekte aus dem
Bestandsportfolio erwarten wir flir das Jahr 2022 Netto-
mietertrdge in der Grokenordnung von 203-212 Millio-
nen EUR und ein FFO 1in der Grékenordnung von 73-76
Millionen EUR.
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Versicherung
der gesetzlichen
Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass der

in diesem Geschdftsbericht 2021 enthaltene
Konzernjahresabschluss der Adler Group S.A., der
gemdfs den vom International Accounting Standards
Board veréffentlichten und von der Europdischen
Union verabschiedeten Internationalen
Rechnungslegungsstandards aufgestellt wurde, ein
den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild
der Vermégens-, 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.

I

Maximilian Rienecker Thierry Beaudemoulin

CO-CHIEF EXECUTIVE OFFICER CO-CHIEF EXECUTIVE OFFICER
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Bericht des Réviseur d’Entreprises agreée

An die Aktionare der

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

Bericht des

Reéviseur

d’Entreprises

agreeé’

Report on the audit of the
consolidated financial statements

Disclaimer of opinion

We were engaged to audit the consolidated financial
statements of Adler Group S.A. (the “Company”) and its
subsidiaries (together the “Group”), which comprise the
consolidated statement of financial position as at 31 De-
cember 2021, and the consolidated statement of compre-
hensive income, consolidated statement of changes in
equity and consolidated statement of cash flows for the
year then ended, and notes to the consolidated financial
statements, including a summary of significant accoun-

ting policies from page 118 to page 249.

We do not express an opinion on the accompanying con-
solidated financial statements of the Group. Because of
the significance of the matters described in the Basis for
Disclaimer of Opinion section of our report, we have not

been able to obtain sufficient appropriate audit evidence

to provide a basis for an audit opinion on these consolida-

ted financial statements.

Basis for Disclaimer of opinion

On 6 October 2021, a third party made public it suspected
that there may be or there may have been irregularities
affecting certain transactions entered into by the Group.
As aresult, we have extended our audit procedures in this

respect.

Because management denied us access to certain infor-
mation, including correspondence between related par-
ties, in performing our audit procedures, there are excep-
tional circumstances which prevent us from obtaining
sufficient appropriate evidence about the identification
and disclosure of related parties and significant related
party transactions and account balances. This also prec-
ludes us from evaluating whether the accounting treat-
ments for at least some of these transactions are appro-

priate and consistent with their substance, as well as

(*) Der Bericht des Réviseur d’Entreprises agréé wurde von KPMG Luxemburg entsprechend der Vorgaben nur in Englischer Sprache ausgestellt.
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evaluating whether management’s assessment about the

valuation of certain account balances is adequate.

Having regards to the number, size and complexity of the-
se transactions which may have been performed with un-
identified or undisclosed related parties, potential adjust-
ments cannot be confined to a defined financial statement
caption or specific disclosure. Accordingly, the possible
effects on the consolidated financial statements could be

both material and pervasive.

Due to these matters, we were unable to determine whet-
her any adjustments might have been found necessary on
the financial position of the Group as at 31 December
2020 and 31 December 2021, or on its financial perfor-

mance and its cash flows for the years then ended.

Key audit matters

Key audit matters are those matters that, in our professio-
nal judgment, were of most significance in our audit of the
consolidated financial statements of the current period.
These matters were addressed in the context of the audit
of the consolidated financial statements as a whole, and
in forming our opinion thereon, and we do not provide a

separate opinion on these matters.

Because of the significance of the matters described in
the Basis for Disclaimer of Opinion section of our report,

we do not report on key audit matters.

Responsibilities of the Board of Directors
and the Audit Committee for the consolidated
financial statements

The Board of Directors is responsible for the preparation
and fair presentation of the consolidated financial state-
ments in accordance with IFRSs as adopted by the Euro-
pean Union, and for such internal control as the Board of
Directors determines is necessary to enable the preparati-
on of consolidated financial statements that are free from

material misstatement, whether due to fraud or error.

3 | KONZERNABSCHLUSS
Bericht des Réviseur d’Entreprises agréé

The Board of Directors is responsible for presenting and
marking up the consolidated financial statements in com-
pliance with the requirements set out in the Delegated
Regulation 2019/815 on European Single Electronic For-
mat (“ESEF Regulation”).

In preparing the consolidated financial statements, the
Board of Directors is responsible for assessing the
Group’s ability to continue as a going concern, disclosing,
as applicable, matters related to going concern and using
the going concern basis of accounting unless the Board of
Directors either intends to liquidate the Group or to cease

operations, or has no realistic alternative but to do so.

The Audit Committee is responsible for overseeing the

Group’s financial reporting process.

Responsibilities of the Réviseur d’Entreprises
agréé for the audit of the consolidated finan-
cial statements

Our responsibility is to conduct an audit of the Group’s
consolidated financial statements in accordance with the
EU Regulation N° 537/2014, the Law of 23 July 2016 on
the audit profession (“Law of 23 July 2016”) and with Inter-
national Standards on Auditing (“ISAs”) as adopted for
Luxembourg by the Commission de Surveillance du Sec-
teur Financier (“CSSF”) and to issue an auditors’ report.
Our responsibility is also to assess whether the consolida-
ted financial statements have been prepared in all mate-
rial respects with the requirements laid down in the ESEF
Regulation. However, because of the matters described in
the Basis for Disclaimer of Opinion section of our report,
we were not able to obtain sufficient appropriate audit
evidence to provide a basis for an audit opinion on these

consolidated financial statements.

We are also independent of the Group in accordance with
the International Code of Ethics for Professional Accoun-
tants, including International Independence Standards,
issued by the International Ethics Standards Board for Ac-
countants (“IESBA Code”) as adopted for Luxembourg by
the CSSF together with the ethical requirements that are
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relevant to our audit of the consolidated financial state-
ments, and have fulfilled our other ethical responsibilities

under those ethical requirements

Report on other legal and regulatory
requirements

We have been appointed as “Réviseur d’Entreprises ag-
réé” by the General Meeting of the Shareholders on 29
June 2021 and the duration of our uninterrupted engage-
ment, including previous renewals and reappointments, is
seven years, six years of which was since the Company

became a public interest entity.

Because of the significance of the matters described in
the Basis for Disclaimer of Opinion section of our report,
we do not report on whether the combined management
report is consistent with the consolidated financial state-
ments and has been prepared in accordance with applica-

ble legal requirements.

The corporate governance statement is included in the
combined management report. Because of the significan-
ce of the matters described in the Basis for Disclaimer of
Opinion section of our report, we do not report on whet-
her the information required by Article 68ter paragraph (1)
letters c) and d) of the law of 19 December 2002 on the
commercial and companies register and on the accoun-
ting records and annual accounts of undertakings, as
amended, is consistent with the consolidated financial
statements and has been prepared in accordance with

applicable legal requirements.

We confirm that the audit report is consistent with the ad-

ditional report to the audit committee or equivalent.

We confirm that the prohibited non-audit services refer-
red to in the EU Regulation N° 537/2014 were not provi-
ded and that we remained independent of the Group whi-

le being engaged for the audit.

Adler Group Geschéftsbericht 2021

Because of the significance of the matters described in
the Basis for Disclaimer of Opinion section of our report,
we do not report on the compliance of the consolidated
financial statements of the Group as at 31 December 2021
with relevant statutory requirements set out in the ESEF
Regulation that are applicable to consolidated financial

statements.
For the Group it relates to:

. Consolidated financial statements prepared in a valid
xHTML format;

« The XBRL markup of the consolidated financial state-
ments using the core taxonomy and the common rules

on markups specified in the ESEF Regulation.

Our audit report only refers to the consolidated financial
statements of Adler Group S.A. as at 31 December 2021,
identified as 3912000Y YFJ3DWAMEC69-2021-12-31-en.zip,
prepared and presented in accordance with the require-
ments laid down in the ESEF Regulation, which are the only

authoritative version.

Luxembourg, 30 April 2022

KPMG

KPMG Luxembourg
Société coopérative

Cabinet de révision agréé

Bobbi Jean Breboneria

Partner



Bericht des Réviseur d’l ep;l;s'es agree , e

. '
- s Bty - >




128

3 | KONZERNABSCHLUSS
Konzernbilanz

Konzernbilanz

In TEUR Anhang Ziffer 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020(*)

Sonsti
Aktive

Aktive latente Steuern 24 5673 7.878

Summe langfristige Vermégenswerte

Kurzfristige Vermoégenswerte

Fur Vorréte geleistete Anzahlungen 14.884 3.005
Summe kurzfristige Vermégenswerte 2.565.695 2.822.371
ZuVeriuRerung gehaltene engfristige Vermogenswerte " 3017588 139.361
Summe Aktiva 13.036.324 14.911.660

(*) Vorjahreszahlen gemak IAS 8 angepasst, sieche Anhang Ziffer 4.0.
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Konzernbilanz
In TEUR Anhang Ziffer 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020"
Eigenkapital
G eze'c h HEtes Kapltal .................................................................................................................................................................. 146 ................................. 146 .
Eml SSI On Saglo ................................................................................................................................................................... 1 844765 ........................ 18 9 2145 .
RUCklagen ............................................................................................................................................................................ 217788146708
G ewm nruc k Iagen ................................................................................................................................................................ 927684 ....................... 2086788 .
Den Eigentiimer der Gesellschaft zuzurechnendes Eigenkapital 2.990.383 4125787
Nicht beherrschende Anteile 703.094 774192
Summe Eigenkapital 18 3.693.477 4.899.979
Verbindlichkeiten

Passive latente Steuer 24 759.828 944.221

Summe langfristige Verbindlichkeiten 7174.997 7130.579

Derivative Finanzinstrumente 21 38.227 392
Summe kurzfristige Verbindlichkeiten 1.318.800 2.853.831
.i ur Verau&erung gehahe ne . | angfnsn geverb I nd“Ch k elten ...................................................................... 17 ......................... 849050 ............................. 27271 .
Summe Passiva 13.036.324 14.911.660

(*) Vorjahreszahlen gemaR IAS 8 angepasst, siehe Anhang Ziffer 4.0.

ﬁ Genehmigt am: 30. April 2022
Maximilian Rienecker Thierry Beaudemoulin Der beigefligte Anhang ist ein wesentlicher Bestandteil
CO-CHIEF EXECUTIVE OFFICER ~ CO-CHIEF EXECUTIVE OFFICER dieses Konzernabschlusses.

Adler Group Geschéftsbericht 2021

129



3 | KONZERNABSCHLUSS
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung

In TEUR Anhang Ziffer 2021 20200
Umsatzerlése 25 1143732 540.070
Bemebskosten .................................................................................. " w100 R,
Bruttoergebnis 11768 239.648
Algemeine Verwalungsautwendungen 27 (122762) (107421
.é Ons tlgeAuf\Nendungen ....................................................................... " PP .
.é OnstlgeEmage ................................................................................. . aen s
Verinderung der beizulegenden Zeltwerte von Anlageimmobilen 6 415142 #3675
Betriebsergebnis (640.969) 579103
Fmanzemag ........................................................................................ . o S
Fmanzaufwand ................................................................................... . o500 resen
Finanzergebnis (382.469) (190.066)
Nettoertrage aus Beteligungen an verbundenen Unternehmen g 758 (5666)
Ergebnis vor Ertragsteuern (1.022.680) 383.371
Eragssteverautwand 24 (142327 (21033
Jahresergebnis (1165.007) 262.338

Eigentimer der Gesellschaft (1177.213) 190.796
NIChtbeherrSChendeAnte"e ........................................................ o o
Jahresergebnis (1165.007) 262.338
Unverwadssertes Ergebnis je Aktie (in EUR) (10,03) 2,39
Verwaéssertes Ergebnis je Aktie (in EUR) (10,03) 2,41

(*) Vorjahreszahlen gemaR IAS 8 angepasst, siehe Anhang Ziffer 4.0.

Der beigefligte Anhang ist ein wesentlicher Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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In TEUR Anhang Ziffer 2021 20200
Jahresergebnis (1165.007) 262.338
Posten, die anschlieRend gegebenenfalls in Gewinn und Verlust umgeglie-

dert werden

ErfOIgsvvlrksamerfassteHedgmgRUCklagennaChsteuem1117 ................................. 412
EffektlverAnte” a n . der . Veran de rung . d e r b e I Zu|egenden Z e Itwenevon CaSh ..........................................................................................................................
flow-Hedges (349) (24)
Darauf entfallende Steuern 177 90
Wahmngsumrecmungsmcmage28363(3560)
RUCK |age aus ﬁnanz' e"en Vermo gens Wenen erfc)lg S nemral Zu m . beIZUIegen den .....................................................................................................................
Zeitwert bewertet (9.071) (3.950)
Posten, die anschliefend nicht in Gewinn und Verlust umgegliedert werden

Riicklage aus finanziellen Vermégenswerten, erfolgsneutral zum beizulegenden

Zeitwert bewertet - (42.803)
Sonstiges Ergebnis 20.237 (49.835)
Gesamtergebnis fiir das Jahr (1144.770) 212.503
Vom Gesamtergebnis entféllt auf:

Elgentu merder Gese | ISC h aﬂ ............................................................................................................................................ (115 69 7 6) ........................... 140961
NIChtbeherrSChendeAnte"e ................................................................................................................................................ 1220671542
Gesamtergebnis fiir das Jahr (1144.770) 212.503

(*) Vorjahreszahlen geméR IAS 8 angepasst, sieche Anhang Ziffer 4.0.

Der beigefligte Anhang ist ein wesentlicher Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Konzernkapital-
flussrechnung

In TEUR Anhang Ziffer 2021 20200

Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit

Jahresuiberschuss (1165.007) 262.338
Abzug"ch .................................

Abscreloungen 10649 1303
Gewinn aus der Veréuferung von Bestandsimmobiien : 7678
Veranderung der belzulegenden Zeltwerte der Anlageimmobilen 6 (15142 @67y
Nicht zehiungswiksame sonstige Erirége und Aufwencungen 988.929 (31155)
Versnderung der aktiven Vertagsposten 80,496 69642
Verindenung der passiven Vertagsposten 10239 819

Nicht zahlungswirksames Ergebnis aus Beteiligungen, die nach der Equity-Me-

thode bewertet werden (758) 5.666
Fmanzergebms .............................................................................................. " s oo
Eragsteverautwand 2 192327 19079
Antelisbasierte Vergitung 756 547

Verdnderung der kurzfristigen mieterbezogenen eingeschrénkt verfligbaren

Bankguthaben (1.382) (41.910)
Nettoveranderung der langfrisigen eingeschankt verfugbaren Barkguthaben

aus der VerauRerung von Eigentumswohnungen 4.041 (986)
Verdnderung der Forderungen aus Lieferungen und Lefstungen (32942 136,398
Verinderung der sonstigen Forderungen Bo79) 76632
Veranderung der Vorréte 382396 (18759)
Veranderung der erhaltenen Anzahlungen (258635 (30.006)
Veranderung der Anzahlungen auf Projektentwickiungen : 26320
Veranderung der Verbindlichkeiten aus Licferungen und Lelstungen (66974 (15.29)
Verindenung der sonstigen Verbindlichketen (304188) (92.905)
G ezahlte Em ; gsteuem .............................................................. S .
Nettozahlungsmittel aus betrieblicher Tatigkeit (276.240) 124.756
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In TEUR Anhang Ziffer 2021 20200

Cashflows aus Investitionstatigkeit

Erwerb von/Investitionen in Anlageimmobilien 6 (272.819) (284.559)
Geleistete Anzahlungen auf Evwer von Anlagelmmoblen () 6300
G ewahmng langmstlger . Darlehen ...................................................... 10269 e
Hnzahlungen aus VerfuBerung von Anlageimmeblen 1541386 246566
|n Vestment . In Fman Z Instrum e n te ....................................................... oroa0 ot
Ewerbvonimvestiionen inSachanlagen (@95 (7880)
.i In Semnah m en .......................................................................... e o
Einzahiungen aus VersuSerung von Finanzinstrumenten 120284 2821
Binzanlungen aus Verkaufvon Sachanlagen 4335 10
Erwerb von Tochtergeselischafien ofne deren Zahlungsmitel : (64686)
Erwerb Von SO nstlgen Ante"en ............................................................................... o -
Nettoverénderung der kurzfstigen cingeschrankt verfigbaren Bankguthaben 2478 1279
Nettozahlungsmittel aus Investitionstatigkeit 1133.674 (178.368)

Cashflows aus Finanzierungstatigkeit

Erwerb von nicht beherrschenden Anteilen (41.925) (20.220)
Ausg a b e Von Stamma kt Ien ...................................................... - J—
RUCK Zahlu n g von Anlelhe n .................................................................. P, rorasn
Erhalten elangmstlge Darl ehen ........................................................ - o -
+ Ilgungderlang fnstlgen Darlehen .................................................. - to0em o soseon
Einzahiungen aus der Ausgabe von Anlelhen, netie 10 1951053 781268
Erhalten ekurzmstlge Darlehen ................................................................ - ons S
Im Voraus alige fir Kreditfziitsten gezafite Gebiitven 1) )
;i. ”gung derkurzmstlgen Darlehen ................................................................. . P P,
G ezahlte sten ............................................................................ 0670 R,
.i ahl ungvon Leasmg V er b I nd“Ch k elten .................................................. , o o
+ ra nsaktlon SKOSte n ..................................................................................... o P,
Vorausgezahlte F I narmer un g S kosten ................................................................. o S,
Steverzahlngen (15.99) :
Ausgeschiltete Dividende (54054) :
Nettozahlungsmittel aus Finanzierungstéatigkeit (677.760) (136.299)

Veranderungen der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldaquivalente in der
Berichtsperiode 179.674 (189.91)

Im Rahmen des Unternehmenszusammenschlusses erworbene Zahlungsmit-
tel und Zahlungsmitteldquivalente - 178.379

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente am Anfang der Berichtspe-
riode 376.026 387558

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente am Ende der Berichtsperiode 555.700 376.026

(*) Vorjahreszahlen gemaR IAS 8 angepasst, sieche Anhang Ziffer 4.0.

Der beigefligte Anhang ist ein wesentlicher Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Konzerneigenkapitalverénderungsrechnung

Konzerneigenkapital-
veranderungsrechnung

Wah- Riick-
rungs- lage aus
Ge- um- finanziel-
zeich- Hed- rech- Andere len Ver- Nicht be-
netes ging- nungs- Kapital- modgens- herren- Summe
Kapi- Emissi- Eigene riick- riick- riickla- werten, Gewinn- schende Eigenka-
In TEUR tal onsagio Aktien lagen lage gen FVTOCI riicklagen Summe Anteile pital
Stand 1.J
2;;1(,)2”"1 anuar 146 1892145 - (372) (3560) 264903 (114.263) 2086788 4125787 774192 4.899.979
Jahresergebnis - - - - - - - (1177.213) (1177.213) 12206  (1165.007)
Sonstiges Gesamtergeb-
nis im Berichtsjahr, nach
Steuern - - - 945 28363 - (9.071) - 20.237 - 20.237
Gesamtergebnis im Ge-
schéftsjahr - - - 945 28.363 - (9.071) (1177.213) (1156.976) 12.206 (1144.770)
Direkt im Eigenkapital
erfasste Transaktionen
mit Eigentlimern
Transaktionen mit nicht
beherrschenden Anteilen
ohne Kontrollwechsel
(Anhang Ziffer 5D) - 6.674 - - - - - 17.212 23.886 (27.661) (3775)
Verdnderung des
Konsolidierungskreises
im Zusammenhang mit
Verkauf = - - - - 50.843 - 14 50984  (55.643) (4.659)
Ausgeschiittete Divi-
dende - (54.054) - - - - - - (54.054) - (54.054)
Anteilsbasierte Ver-
gltung a a a a - - - 756 756 - 756
Stand 31.D -
anc zum =1 Dezem 146 1844765 - 573 24803 315746 (123.334) 927684 2990383 703094 3.693.477

ber 2021

Der beigefligte Anhang ist ein wesentlicher Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Konzerneigenkapitalverédnderungsrechnung

Wih- Riick-
rungs- lage aus
Ge- um- finanziel-
zeich- Hed- rech- Andere len Ver- Nicht be-
netes ging- nungs- Kapital- mdgens- herren- Summe
Kapi- Emissi- Eigene riick- riick- riickla- werten, Gewinn- schende Eigenka-
In TEUR tal onsagio Aktien lagen lage gen FVTOCI riicklagen Summe Anteile pital
Stand zum 1. Januar
2020 55 500.608 - (850) - 319.044 (67.510) 1.895.445 2.646.792 51653 2.698.445
Gesamtergebnis im Ge-
schéftsjahr -
Jahresergebnis - - - - - - - 159.697 159.697 69766 229463
Sonstiges Gesamtergeb-
nis im Berichtsjahr, nach
Steuern - - - 478  (3.560) - (46.753) - (49.835) - (49.835)
Gesamtergebnis im Ge-
schéftsjahr - - - 478 (3.560) - (46.753) 159.697 109.862 69.766 179.628
Direkt im Eigenkapital
erfasste Transaktionen
mit Eigentiimern
Veranderung aufgrund
des Unternehmenszu-
sammenschlusses mit
Adler (Anhang Ziffer 5) 34 600396 (319.423) - - - - - 281007 409.898 690.905
Veranderung aufgrund
des Unternehmenszu-
sammenschlusses mit
Consus (Anhang Ziffer 5) 3 74.322 319.423 - - - - - 393748 351146 744.894
Ausgabe von Stammak-
tien (netto) 54 787720 - - - - - - 787774 - 787774
Transaktionen mit nicht
beherrschenden Anteilen
ohne Kontrollwechsel
(Anhang Ziffer 5) - (70.901) - - - - - - (70.901)  (150.444) (221.345)
Verdnderung des
Konsolidierungskreises
im Zusammenhang mit
Verkauf - - - - - - - - - (8724) (8.724)
Verdnderung der Ver-
kaufsoption - - - - - (3.298) - - (3.298) 48715 45.417
Anteilsbasierte Ver-
gutung - B - - - - - 547 547 - 547
Fehlerkorrektur nach
IAS 8
- - - - - (50.843) - 31.099 (19744) 2182 (17.562)
Stand 31.D -
and zum 1. Dezem 146 1892145 - (372) (3560) 264903 (114.263) 2086788 4125787 774192 4.899.979

ber 2020

(*) Vorjahreszahlen gemaR IAS 8 angepasst, sieche Anhang Ziffer 4.0.

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*
oder ,Konzern®) ist eine Société Anonyme (Aktiengesell-
schaft) nach luxemburgischem Recht. Die Anschrift des
Gesellschaftssitzes lautet Aerogolf Center, 1B Heienhaff,

L-1736, Senningerberg, Luxemburg.

Die Gesellschaft ist auf den Erwerb, die Verwaltung und
die Entwicklung von Mehrfamilienhdusern im Bestands-
portfolio spezialisiert und fokussiert. Verantwortung
Ubernimmt die Adler Group S.A. nicht nur flir den Zustand
ihrer Wohnungen und Geb&ude, sondern auch fir die
Mieter, die Mitarbeiter der Gesellschaft und das Umfeld
ihrer Objekte. Das Portfolio der Adler Group S.A. und ih-
rer Tochtergesellschaften liegt innerhalb oder in den
Randlagen stadtischer Ballungsraume. Ein wesentlicher
Teil des Portfolios befindet sich in Berlin. Mit der Akquisi-
tion der Consus Real Estate AG hat die Adler Group eine
Wohnimmobilienplattform geschaffen, die die gesamte
Immobilien-Wertschopfungskette abdeckt, vom Erwerb
von Grundstiicken Uber Planung und Entwicklung von
Projekten bis hin zur Verwaltung von Immobilien und Ver-

mietung von Wohneinheiten in ganz Deutschland.

Der Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezem-
ber 2021 fiir das an diesem Datum endende Jahr umfasst
die Gesellschaft und ihre Tochtergesellschaften (im Fol-

genden zusammen als ,Konzern“ bezeichnet).

Ziffer 2 - Grundlagen der
Erstellung

A. Ubereinstimmungserklarung

Der vorliegende Konzernabschluss fiir das Geschéftsjahr
bis zum 31. Dezember 2021 wurde in Ubereinstimmung mit
den von der Europaischen Union (EU) tibernommenen In-

ternationalen Rechnungslegungsstandards (IFRS) erstellt.

Der Konzernabschluss wurde vom Verwaltungsrat am

30. April 2022 zur Verodffentlichung freigegeben.

Adler Group Geschéftsbericht 2021

B. Funktionale Wahrung und Berichtswdhrung

Dieser Konzernabschluss wurde in Euro aufgestellt, der
funktionalen Wahrung des Konzerns. Sofern nicht ander-
weitig angegeben, wurden alle in Euro (,EUR®) angegebe-
nen Finanzinformationen auf den néchsten Tausenderbe-
trag aufgerundet. Aufgrund von Rundungsdifferenzen
kdnnen die Zahlen in den Tabellen und im FlieRtext von

den exakt berechneten Betragen abweichen.

C. Bewertungsgrundlage

Der Konzernabschluss ist grundsatzlich nach dem An-
schaffungskostenprinzip erstellt; eine Ausnahme hiervon
bilden insbesondere Anlageimmobilien, sonstige finanziel-
le Vermdgenswerte, sonstige Finanzverbindlichkeiten und
derivative Finanzinstrumenten, die zum beizulegenden

Zeitwert bewertet werden.

D. Geschaftszyklus

Der Konzern hat die folgenden Geschéftszyklen:

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

. Verkaufvon Einheiten als separate Eigentumswohnun-
gen: Der Geschaftszyklus umfasst bis zu drei Jahre.

. Verkauf von Projektentwicklungen: Der Geschéfts-

zyklus umfasst bis zu drei Jahre.

Infolgedessen beziehen die kurzfristigen Vermégenswer-
te und Verbindlichkeiten auch Posten mit ein, deren Rea-
lisierung innerhalb des Geschéaftszyklus dieser Ge-
schaftstatigkeiten von bis zu drei Jahren geplant und

antizipiert ist.

E. Die Coronapandemie und ihre Auswirkun-
gen auf den Konzern

Nach dem Ausbruch des Coronavirus im Dezember 2019
war in vielen Regionen der Welt und auch in Deutschland
ein Konjunkturriickgang zu verzeichnen. Als Reaktion auf
die Risiken der Pandemie fiir das Gesundheitssystem und

zum Schutz besonders vulnerabler Personengruppen



wurden zahlreiche staatliche Maknahmen zur Eindam-
mung einer weiteren Ausbreitung des Virus ergriffen, die
schwerwiegende negative Auswirkungen auf die wirt-
schaftliche Entwicklung der Bundesrepublik Deutschland
haben. Das Jahr 2021 war von einer schrittweisen Rick-
nahme dieser Maknahmen aufgrund der Verflgbarkeit
neuer Impfstoffe und einer steigenden Impfquote in der
deutschen Bevélkerung, aber auch von neuerlichen Be-
schrankungen infolge des Auftretens neuer Virusvarian-
ten gekennzeichnet. Auch heute ist weder ein Ende der
Pandemie noch ein endglltiges Auslaufen der mit der
Pandemie verbundenen staatlichen Beschrankungen ab-
zusehen. Die weitere Entwicklung der Coronapandemie
und der entsprechenden Reaktionen staatlicher Stellen
sind naturgemaf Ereignisse, die sich aukerhalb der Kont-
rolle des Konzerns befinden. Alle Schatzungen und An-
gaben zu den Auswirkungen der Coronapandemie basie-
ren auf den zum Zeitpunkt der Veroffentlichung des
Berichts verfligbaren Informationen und sind méglichen

zukiinftigen Anderungen unterworfen.

Risiken und Exposure des Konzerns in Bezug auf die Co-

ronapandemie

Der Konzern kdnnte Risiken ausgesetzt sein, die sich aus
einer Beeintrdachtigung der Zahlungsfahigkeit von ge-
werblichen und privaten Mietern ergeben. Dartiber hin-
aus konnte die Pandemie zu einem Riickgang der Nach-
frage nach Wohnungen und einem entsprechenden
Riickgang der realisierbaren Verkaufserldse fiihren. Risi-
ken fur die Projektentwicklungen des Konzerns ergeben
sich aus Unterbrechungen der globalen Lieferketten, die
zu weiteren Verzdgerungen im Baufortschritt fihren, so-

wie aus Preissteigerungen bei Baumaterialien.

Spezifische Auswirkungen der Coronapandemie auf

das Betriebsergebnis des Konzerns

Die Auswirkungen der Pandemie auf die Geschaftsaktivi-
taten, auf die Bewertung samtlicher Aktiva und Passiva
und auf die Fahigkeit der Adler Group, positive Ergebnis-
se aus Forward Sales und Vorabverkaufen von Projekt-

entwicklungen zu erzielen, wird fortlaufend bewertet. Der
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Wert der Anlageimmobilien, der Projekte, der finanziellen
Vermogenswerte und der finanziellen Verbindlichkeiten
zum 31. Dezember 2021, wie im vorliegenden Konzernab-
schluss angegeben, spiegelt die zu diesem Zeitpunkt be-

stehenden wirtschaftlichen Bedingungen wider.

Die konjunkturelle Entwicklung und die Auswirkungen
der Coronapandemie hatten einen negativen Effekt auf
das Projektentwicklungsgeschaft. Vor allem in der zwei-
ten Jahreshélfte 2021 wurde die Bautatigkeit durch Liefer-
engpasse, Materialknappheit und die daraus resultieren-
den Preissteigerungen beeintrachtigt. Die Engpasse bei
bestimmten Materialien, insbesondere Holz und Stahl,
fihrten zu Verzégerungen in der Produktion; gleichzeitig
beeintrachtigten die starken Preiserhohungen die Ver-

kaufsaktivitaten.

Auch wenn die Gewerbeimmobilien in hohem Make von
den MaRknahmen zur Eindédmmung der Coronapandemie
betroffen waren, spielt ihr Gesamtwert und ihr Beitrag zum
Konzernergebnis keine wesentliche Rolle, da der Konzern
seinen Bestand an Gewerbeimmobilien durch vorange-
gangene VerauRerungen bereits deutlich reduziert hat.
Die verbleibenden Gewerbeimmobilien werden fast voll-
standig von der Brack Capital Properties N.V. gehalten und
stellen zum Bilanzstichtag eine zur Verdukerung gehaltene
VerauRerungsgruppe dar. Auf die Wohnimmobilien des
Konzerns hatte die Krise keine negativen Auswirkungen
(siehe auch Anhang Ziffer 6).

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen gegen-
Uber Mietern in H6he von rund 27,8 Millionen EUR (Vor-
jahr: 38,4 Millionen EUR) zeigen sich zum Bilanzstichtag
nicht wesentlich durch Stundungen bzw. Kiindigungen

beeinflusst.

Der Konzern schatzt, dass eine weitere Ausbreitung des
Coronavirus erhebliche negative Effekte auf die globale
Wirtschaft, auf die Méarkte, in denen die Gesellschaft téatig
ist, sowie auf ihre Geschaftsaktivitaten und Betriebsergeb-
nisse haben kénnte. Dennoch haben die jiingsten Maflknah-
men, die getroffen wurden, um den Verschuldungsgrad

der Adler Group zu senken und ihre Aktivitdaten auf den
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Wohnungssektor zu konzentrieren sowie die geografische
und sektorale Aufstellung, die Standorte und die Vermie-
tungsstdnde der Gesellschaft den Gefahrdungsgrad, der

durch die Pandemie entsteht, erheblich reduziert.

F. Der Ukrainekonflikt und seine Auswirkungen
auf den Konzern

Nach dem Einmarsch der Russischen Foderation in die
Ukraine am 24. Februar 2022 einigten sich die Bundes-
regierung und die Europdische Union auf umfassende
Wirtschaftssanktionen gegen Russland. Ob und in wel-
chem Umfang weitere Sanktionen beschlossen werden
bzw. ob sich der Konflikt weiter verscharfen wird, ist der-
zeit nicht absehbar. Alle Schatzungen und Angaben zu
den Auswirkungen des Ukrainekonflikts basieren auf den
zum Zeitpunkt der Veréffentlichung des Berichts verflig-
baren Informationen und sind méglichen zukiinftigen An-

derungen unterworfen.

Risiken und Exposure des Konzerns in Bezug auf den
Ukrainekonflikt

Im Wohnimmobilienbereich wird die Gefahrdung des
Konzerns durch steigende Energiepreise gegenwartig
als nicht wesentlich eingestuft, da davon ausgegangen
wird, dass diese Preiserhohungen an die Mieter weiter-
gegeben werden kénnen. Dariber hinaus kiindigte die
Bundesregierung bereits Maknahmen an, durch die die
Blirger vor den wirtschaftlichen Auswirkungen steigen-
der Energiepreise geschiitzt werden, wodurch das Risiko
im Zusammenhang mit einer moglichen Zahlungsunfa-
higkeit der Mieter der Adler Group in Bezug auf Mieten

und Nebenkosten gemildert wird.

Dem Konzern sind keine Geschéftsbeziehungen zu Un-
ternehmen oder Finanzinstituten bekannt, die unmittel-

bar von den Sanktionen gegen Russland betroffen sind.

Risiken fur die Projektentwicklungen des Konzerns erge-
ben sich aus weiteren Unterbrechungen der globalen Lie-
ferketten, die zu weiteren Verzdégerungen im Baufortschritt

fihren, sowie aus Preissteigerungen bei Baumaterialien.
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Kurzfristig wird eine Refinanzierung durch Marktschwan-
kungen und Sanktionen gegen Investoren aus Russland
erschwert. Als Unternehmen mit einem schwécheren
Kreditrating kdonnte die Adler Group von den entspre-
chenden Auswirkungen betroffen sein. In naher und mit-
telfristiger Zukunft ist jedoch ohnehin keine Refinanzie-

rung geplant.

Spezifische Auswirkungen der Ukrainekrise auf das Be-

triebsergebnis des Konzerns

Die Bewertung der Auswirkungen des Ukrainekonflikts
auf die Geschéaftsaktivitaten der Adler Group, auf die Be-
wertung ihrer samtlichen Aktiva und Passiva und auf ihre
Fahigkeit, positive Ergebnisse aus Forward Sales und
Vorabverkdufen von Projektentwicklungen zu erzielen, ist
noch nicht abgeschlossen. Dabei ist jedoch zu beachten,
dass die Ukrainekrise negative Auswirkungen auf die Pro-
jektentwicklungsaktivitdten der Gesellschaft haben kann,
was auf zunehmende Lieferengpéasse, Materialknappheit
und Preissteigerungen zurlickzufiihren ist. Dadurch kann
es durchaus zu verlangerten Bauzeiten und geringeren

Vertragsvolumina mit Kunden kommen.

Die im vorliegenden Konzernabschluss angegebenen
Werte der Anlageimmobilien, Projekte, finanziellen Ver-
mogenswerte und Finanzverbindlichkeiten zum 31. De-
zember 2021 spiegeln die zu diesem Zeitpunkt bestehen-

den wirtschaftlichen Bedingungen wider.

G. Anwendung von Schatzungen, Ermessens-
ausilibung und Bewertungen zum beizulegen-
den Zeitwert

Bei der Aufstellung dieses Konzernabschlusses hat das
Management Ermessensausibungen, Schatzungen und
Annahmen vorgenommen, die Auswirkungen auf die An-
wendung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
des Konzerns und die berichteten Zahlen beziiglich der
Vermodgenswerte, Verbindlichkeiten, Ertrage und Aufwen-
dungen haben. Die tatsachlichen Ergebnisse kdnnen von

diesen Schatzungen abweichen.



Schéatzungen und die zugrundeliegenden Annahmen wer-
den laufend Uberprift. Korrekturen von Schatzungen

werden prospektiv erfasst.

Ermessensausiibung und Anwendung von Schatzungen

Informationen Uiber die bei der Anwendung der Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden einbezogene Ermessensaus-
Ubung, Annahmen und Schatzungsunsicherheiten, die sich
wesentlich auf die im Konzernabschluss erfassten Werte aus-

wirken, sind in den folgenden Ziffern des Anhangs zu finden:

. Ziffer 5 — Akquisition von Unternehmen, die Immo-
bilien halten (Ermessensausiibung)
Beim Erwerb eines Unternehmens, das Immobilien halt
(slmmobiliengesellschaft®), beurteilt der Konzern zum
Zwecke der bilanziellen Behandlung der Transaktion
nach seinem Ermessen, ob es sich um ein Unterneh-
men oder einer Gruppe von Vermdgenswerten und
Schulden handelt. Bei der Ermittlung, ob es sich bei ei-
ner Immobiliengesellschaft um ein Unternehmen han-
delt, priift der Konzern unter anderem die Art der in der
Immobiliengesellschaft bestehenden Prozesse, ein-
schlieklich des Umfangs und der Art der Verwaltungs-,
Sicherheits-, Reinigungs- und Instandhaltungsdienst-
leistungen, die den Mietern bereitgestellt werden.

. Ziffer 12 — Werthaltigkeitspriifung der Geschafts-
oder Firmenwerte (Ermessensausiibung)
Die Bestimmung des erzielbaren Betrags beruht auf An-
nahmen und Schéatzungen, insbesondere in Bezug auf
die zukinftige Ergebnisentwicklung und nachhaltigen
Wachstumsraten. Wir verweisen auf Anhang Ziffer 12.

. Ziffer 6 — (Schatzungen) beziiglich der Bewertung
von Anlageimmobilien zum beizulegenden Zeitwert
Der beizulegende Zeitwert der Anlageimmobilien im
Wohnungsportfolio zum 31. Dezember 2021 wurde im
Wesentlichen durch den Branchenexperten CBRE er-
mittelt, der Uber die erforderlichen und anerkannten
fachlichen Qualifikationen sowie aktuelle Erfahrungen
im Hinblick auf die Standorte und die Art der zu bewer-
tenden Immobilien verfligt. Der beizulegende Zeitwert
der im Bau befindlichen Anlageimmobilien (Projektent-

wicklung) wurde durch den unabhéngigen Branchenex-
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perten NAI Apollo ermittelt, der tiber die erforderlichen
und anerkannten fachlichen Qualifikationen sowie ak-
tuelle Erfahrungen im Hinblick auf die Standorte und die
Art der zu bewertenden Immobilien verftigt.

Die Bewertung der Anlageimmobilien im Bestandsport-
folio stlitzt sich auf Annahmen in Bezug auf Mieten,
Wachstum der Marktmieten, Leerstande, Instandhal-
tungskosten und Diskontierungs- bzw. Kapitalisierungs-
zinssatze. Die Anlageimmobilien in der Projektentwick-
lungsphase werden nach der Restwertmethode
bewertet, welche sich auf Annahmen zu den verblei-
benden Bau- und Finanzierungskosten, Schatzungen
zu den kiinftigen Mietertrdgen sowie zu den Diskontie-
rungs-/Kapitalisierungszinssédtzen stitzt. Auch wenn
diese Annahmen so getroffen werden, dass sie die am
Bewertungsstichtag herrschenden Bedingungen so ge-
nau wie moglich wiedergeben und die aktuellsten und
relevantesten verfligbaren Marktdaten verwenden,
sind sie dennoch mit Unsicherheiten behaftet. Die
Marktdaten, auf denen die Annahmen beruhen, kdnnen
sich @ndern und in der Zukunft entweder zu positiven
oder zu negativen Wertberichtigungen fiihren, welche
durch Veranderungen der beizulegenden Zeitwerte der
Anlageimmobilien Auswirkungen auf den Gewinn oder
Verlust in der Berichtsperiode, in der diese Schatzun-
gen vorgenommen werden, hatten. Zudem sind die sich
in der Entwicklung befindlichen Anlageimmobilien in
Bezug auf ihre Grofke, ihren Standort, das regulatori-
sche Umfeld und die verschiedenen Nutzungsarten je-
weils einzigartig. Daher gibt es keine vergleichbaren
Transaktionspreise; die Anwendung der Restwertme-
thode stiitzt sich dabei eher auf die Annahmen, die spe-
ziell fuir das zu entwickelnde Objekt getroffen wurden.

Ziffer 8/3 — Analyse der Beherrschungsverhéltnisse
Bei der Prifung der Beherrschungsverhdltnisse tber
seine Beteiligungsunternehmen erfolgt eine Ermes-
sensausiibung des Konzerns. Der Konzern untersucht
fir diese Beurteilung die Struktur und die Merkmale
der Beteiligungsunternehmen, ihre maRkgeblichen Ta-
tigkeiten und Gesellschaftsvertrage sowie die potenzi-
ellen Stimmrechte. Im Rahmen dieser Untersuchung
entscheidet der Konzern nach seinem Ermessen, ob er

aktuell makgebliche Tatigkeiten in den Beteiligungs-
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unternehmen bestimmen kann, ob seine Rechte in die-
sen Unternehmen wesentlich sind und Verfligungs-
macht Uber das Beteiligungsunternehmen bieten und
ob er seine Verfligungsmacht nutzen kann, um die Er-
trdge aus den Beteiligungen zu beeinflussen. Wird eine
Beherrschung festgestellt, so kann dies die Konsolidie-
rung der Aktiva, Passiva und Geschéftsergebnisse der
Beteiligungsunternehmen beeinflussen.

Ziffer 8/3 — Analyse des mafRgeblichen Einflusses
Bei der Priifung des mafRkgeblichen Einflusses Uiber sei-
ne Beteiligungsunternehmen erfolgt eine Ermessens-
austibung des Konzerns. Der Konzern untersucht fur
diese Beurteilung seine Stimmrechte im Beteiligungs-
unternehmen, ob er in den Verwaltungsgremien ver-
tretenist, die relative GroRe und Verteilung der Anteile
anderer Gesellschafter und das Bestehen potenzieller
Stimmrechte, die derzeit ausiibbar oder wandelbar
sind. Im Rahmen dieser Untersuchung entscheidet der
Konzern nach seinem Ermessen, ob es in seiner Ver-
flgungsmacht steht, die finanz- und geschéaftspoliti-
schen Entscheidungen des Beteiligungsunterneh-
mens zu beeinflussen. Wird ein mafkgeblicher Einfluss
festgestellt, so kann das zur Bilanzierung der Aktiva,
Passiva und Geschéaftsergebnisse des Beteiligungs-
unternehmens nach der Equity-Methode fliihren.
Ziffer 19/20/21 — (Schatzungen) beziiglich der Be-
wertung von derivativen Finanzinstrumenten zum
beizulegenden Zeitwert

Eigenstandige derivative Finanzinstrumente, die im
Wesentlichen Zinssicherungsinstrumente umfassen,
werden durch die finanzierende Bank berechnet und
durch das Management uiberprift. Es besteht das Risi-
ko, dass derivative Finanzinstrumente nicht adaquat
bewertet werden, da der Konzern tiber die von der kre-
ditgebenden Bank gemachte Einschatzung des Kredit-
risikos und daruber, ob die Bank angemessene Markt-
beobachtungen fiir die anderen Variablen
herangezogen hat, Ermessen ausiiben muss. Gegebe-
nenfalls kdnnen neue Informationen dazu fihren, dass
der Konzern seine Schatzungen anpasst, was auf-
grund der Veranderungen der beizulegenden Zeitwer-
te der derivativen Finanzinstrumente Auswirkungen

auf den Gewinn oder Verlust in der Berichtsperiode, in
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der diese Schatzungen vorgenommen werden, hatte.
In einigen Fallen enthalten Anleihen und Darlehen,
die der Konzern begibt, eingebettete derivative Fi-
nanzinstrumente, die getrennt von ihrem Basisvertrag
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
tet werden. Zu diesen eingebetteten derivativen Fi-
nanzinstrumenten gehdren die Wandlungsoption in
Wandelanleihen oder Kiindigungsoptionen, die es
dem Konzern ermdglichen, 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.

Ziffer 24 — Ungewisse Steuerpositionen (Ermes-
sensausiibung)

Diese Ungewissheit bezieht sich auf den Grad an Si-
cherheit, mit dem die Steuerannahmen des Konzerns
akzeptiert werden (ungewisse Steuerpositionen) und
das damit verbundene Risiko von zusétzlichen Steuer-
bzw. Zinsaufwendungen. Dies basiert auf der Auswer-
tung einer Reihe von Faktoren, darunter Auslegungen
der Steuergesetze und die Erfahrungswerte des Kon-
zerns. Gegebenenfalls kdnnen neue Informationen
dazu fihren, dass der Konzern seine Ermessensaus-
Ubung anpasst, wodurch die Erfassung eines zusatz-
lichen Ertragsteueraufwands in der Berichtsperiode,
in der eine solche Veranderung der Ermessensaus-
Ubung erfolgt, erfasst wird.

Ziffer 24 — (Schatzungen) beziiglich der Verwen-
dung von Verlustvortragen

Aktive latente Steuern werden fir steuerliche Verlust-
vortrdge angesetzt, soweit wahrscheinlich ist, dass
die Verlustvortrage mit zukinftigen steuerbaren Ge-
winnen verrechnet werden kdnnen. Diese Beurteilung
basiert auf Schatzungen und Annahmen und kann
auferdem auch eine Reihe von Ermessensausiibun-
gen bezliglich zukiinftiger Vorkommnisse enthalten.
Der Konzern kann neue Erkenntnisse gewinnen, nach
denen eine Anderung der Schatzungen beziiglich der

Verwendung von bestehenden Steueranspriichen 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.

Ziffer 25 — Erfassung von Umsatzerlésen

Die Ertrédge aus Verdulkerungen von Immobilien im
Vorratsvermdgen und die Ertrége aus Projektentwick-
lungen beruhen zu einem erheblichen Anteil auf
Schatzungen und Ermessensausiibungen des Ma-
nagements. Die Ertrdge aus Projektentwicklungen
stammen aus Forward Sales, deren Preis anhand der
Messung des Projektfortschritts und erwarteter Um-
satzerlose auf Basis der Projektkalkulation ermittelt
wird. Die Projektkalkulation stlitzt sich auf Schatzun-
gen und Annahmen des Managements. Der Konzern
ermittelt den Fertigstellungsgrad der Projektentwick-
lungen zum jeweiligen Bilanzstichtag anhand der
Cost-to-Cost-Methode. Die angefallenen Kosten wer-
den daher mit den gesamten Projektkosten in Bezug
auf den eigentlichen Geschéaftsplan verglichen. Die
Margen der einzelnen Projekte werden ebenfalls indi-
viduell berechnet, wobei der in der Forward Sale-Ver-
einbarung vereinbarte Prei fur die jeweilige Immobilie
im Vorratsvermdgens bertcksichtigt wird. Der in der
Forward Sale-Vereinbarung vereinbarte Preis unter-
liegt Ublicherweise zukiinftigen Unsicherheiten, wie
garantierten Vermietungsquoten oder Preisande-
rungsmechanismen, die anhand der Wahrscheinlich-
keit ihres Eintritts geschatzt werden. Da die Preisan-
derungsmechanismen hauptsachlich von
Vermietungszielen abhangen, deren Erreichung im
gegenwartigen Marktumfeld relativ sicher ist, sind ne-
gative Anpassungen der Umsatzerldse unwahrschein-
lich. Gleichermalken unterliegen auch die Ertrage aus
Verdukerungen von Immobilien im Vorratsvermoégen
den Schatzungen und Annahmen des Managements.
Umsatzerlése werden zum vertraglich vereinbarten
Transaktionspreis erfasst und kdénnen teilweise auf
Managementschatzungen basieren, z. B. in Bezug auf
die Betrage und Zeitpunkte der bedingten Gegenleis-
tungen und variablen Komponenten. Das Manage-
ment bewertet die Wahrscheinlichkeiten der mogli-

chen Szenarien zu jedem Bilanzstichtag neu. Darliber
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hinaus kdnnen bei Verdukerungen im Rahmen von
Share Deals Ermessensausiibungen erforderlich sein,
um zu bestimmen, wann der Ubergang der Verfii-
gungsgewalt unter Anwendung der jeweiligen Stan-
dards (z. B. IFRS 15/IFRS 10) stattgefunden hat.

. Ziffer 25 — Prinzipal/Agent-Aspekte in Vertragsbe-
ziehungen (Ermessensausiibung)
Der Konzern versorgt die Mieter mit Nebenleistungen,
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, ist Ermessensaus-
ibung erforderlich. Der Konzern priift die in IFRS 15
enthaltenen Hinweise, um festzustellen, ob er als Kon-
zern vornehmlich fir die Erfillung der Leistungsver-
sprechen verantwortlich ist (also das Risiko der Nicht-
erflillung in Verbindung mit diesen Dienstleistungen
Ubernommen hat). Bei den Nebenleistungen hat der
Konzern festgestellt, dass er vornehmlich fir die Erful-
lung der Leistungsversprechen verantwortlich ist, ins-
besondere aufgrund des von der Gesellschaft lber-
nommenen Nichterflillungs- und Bestandsrisikos.
Daher handelt der Konzern in Bezug auf zugesagte
Nebenleistungen als Prinzipal und erfasst die Umsatz-

erlose in Hohe des Bruttobetrags der Gegenleistung

Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts und des

Nettoverdulerungswerts

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

genden Ziffern des Anhangs zu finden:

. Ziffer 6, Anlageimmobilien
. Ziffer 17, Zur VerduRerung gehaltene langfristige
Vermogenswerte und Schulden

. Ziffer 32, Finanzinstrumente

Vorrdate werden mit dem niedrigeren Wert aus Anschaf-

fungskosten und Nettoverauerungswert bewertet. Der
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NettoverduRerungswert von Vorraten ist der erwartete
Verkaufserlds im normalen Geschéaftsgang, abzliglich der
geschatzten Kosten bis zur Fertigstellung und der ge-
schéatzten notwendigen Vertriebskosten (Restwertmetho-
de). Die verbleibenden Baukosten sowie die zukiinftigen
Verkaufserldse sind wesentliche Inputfaktoren fir die Be-

stimmung des Nettoverdaukerungswerts.

Auch wenn diese Annahmen die zum Bewertungsstich-
tag herrschenden Bedingungen so genau wie madglich
wiedergeben sollen und sich zu diesem Zweck auf die
aktuellsten und relevantesten verfligbaren Marktdaten
stiitzen, sind sie dennoch mit Unsicherheiten behaftet.
Die den Annahmen zugrunde liegenden Marktdaten
kdnnten sich andern und zu einer ergebniswirksamen
Abschreibung in der Periode flihren, in der eine solche
Anderung der Schatzungen erfolgt. Dariiber hinaus ist
jede Immobilie im Vorratsvermégen in Bezug auf ihre
Groke, Lage, regulatorischen Rahmenbedingungen und
Nutzungsmoglichkeiten weitgehend einzigartig. Es ste-
hen daher keine vergleichbaren Transaktionspreise zur
Verfligung, weshalb man sich bei der Ermittlung des Net-
toverauRerungswerts eher auf die speziell fir diese Im-

mobilie getroffenen Annahmen stitzt.

Bei der Bewertung der Werthaltigkeit in Bezug auf aus-
stehende Salden aus den VerduRerungen von Immobi-
lien im Vorratsvermogen, fur die zugrunde liegende Si-
cherheiten vorhanden sind, wird der beizulegende
Zeitwert dieser Sicherheiten anhand der oben beschrie-
benen Ermessensentscheidungen und Schatzungen des

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

liche Stufen einer Bewertungshierarchie eingeordnet:

. Stufe 1. auf aktiven Markten notierte Preise (unver-
andert) fur identische Vermogenswerte oder Ver-
bindlichkeiten.

. Stufe 2: Inputfaktoren, bei denen es sich nicht um
die auf Stufe 1 berlicksichtigten notierten Preise
handelt, die sich aber flir den Vermdgenswert oder
die Verbindlichkeit entweder direkt oder indirekt
beobachten lassen.

. Stufe 3: Inputfaktoren fiur den Vermdgenswert oder
die Verbindlichkeit, die nicht auf beobachtbaren
Marktdaten basieren (nicht beobachtbare Inputfak-

toren).

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

Die folgenden neuen bzw. gednderten Standards und
Interpretationen waren 2021 erstmals verpflichtend an-

zuwenden und wurden bericksichtigt:
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Datum des Inkrafttretens

IASB Datum des der erstmalig verpflichten-

Standard/Interpretation Titel Inkrafttretens” den Anwendung in der EU"
Anderungen an IFRS 9, IAS 39, IFRS 7,
IFRS 4, IFRS 16 Interest Rate Benchmark Reform (Phase 2) 01.01.2021 01.01.2021
" Verla U h Befrei
Anderungen an IFRS 4 erlangerung der voribergehenden Befreiung 01.01.2021 01.01.2021

von der Anwendung von IFRS 9
M Auf die C irus-Pandemie b Miet-
Anderungen an IFRS 16 ut die L-oronavirus-randemie bezogene Mie 01.01.2021 01.04.2021

konzessionen nach dem 30. Juni 2021

1) Fur Geschéftsjahre, die an oder nach diesem Datum beginnen.

Anderungen an IFRS 16

Die Anderungen beziehen sich auf die einjahrige Verlangerung des praktischen Behelfs fiir auf die Coronavirus-Pan-
demie bezogene Mietkonzessionen unter IFRS 16 Leasingverhéitnisse. Die Anderungen an IFRS 16 zielen angesichts
der Mietkonzessionen aufgrund der Coronapandemie darauf ab, Unternehmen eine Befreiung von der Beurteilung zu
gewadhren, ob eine auf die Coronapandemie bezogene Mietkonzession eine Leasingmodifikation gemak IFRS 16 ist.
Dadurch steht es Leasingnehmern frei, auf die Coronapandemie bezogene Mietkonzessionen so zu bilanzieren, als

wadren sie keine Leasingmodifikationen.

Auch die erstmalige Anwendung der anderen Anderungen, insbesondere der Interest Rate Benchmark Reform (Phase

2) und der Anderungen an IFRS 4, hatte keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

I. Neue Standards und Interpretationen, die noch nicht iibernommen wurden

Die folgenden Standards, Interpretationen und Anderungen waren fiir das Geschéftsjahr 2021 nicht verpflichtend an-
zuwenden, und der Konzern hat sich nicht fiir eine vorzeitige Anwendung entschieden. Nach einer vorldaufigen Be-
wertung erwartet Konzern keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss. Die nachstehende Tabelle
bietet einen Uberblick iiber die entsprechenden Anderungen und die Zeitpunkte, ab denen sie verbindlich anzuwen-

den sind:
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Relevante neue Standards, Interpretationen und Anderungen
an bestehenden Standards und Interpretationen

Jahrliche Verbesserungen

Stand der Uber-
nahme der IFRS
in der EU

Ubernommen am

Datum des In-
krafttretens fiir
den Konzern

2018-2020 Anderungen an IFRS 1, IFRS 9, IAS 41 und IFRS 16 28.06.2021 01.01.2022
Anderungen an Standards
IFRS 3, 1AS 16 und 1AS 37 L,Unternehmenszusammenschliisse®, ,Sachanlagen® und ,Rickstellungen, bernommen am 01012022

Eventualverbindlichkeiten und Eventualforderungen®

,Darstellung des Abschlusses und IFRS Practice Statements 2:

02.07.2021

Ubernommen am

IAS 1 1. Jan. 2023
Angabe der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden* 3. Mérz 2022
IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses: Klassifizierung von Schulden als noch ausstehend 1. Jan. 2023

kurz- oder langfristig”

,Rechnungslegungsmethoden, Anderungen von rechnungslegungs-
IAS 8 bezogenen Schatzungen und Fehler: Definition von rechnungslegungs-
bezogenen Schatzungen®

Ubernommen am
3. Méarz 2022

,Ertragsteuern: Ansatz von aktiven und passiven latenten Steuern aus

IAS 12 . ) . noch ausstehend 01.01.2023"
einer einzelnen Transaktion

IFRS 17 ,,Ver5|c.hergngsvertrage: Erstmalige Anwendung von IFRS 17 und IFRS 9 — noch ausstehend 01.01.20230
Vergleichsinformationen*

Neue Standards

IFRS 17 JVersicherungsvertrage“ tibernommen am 01.01.20230

2311.2021

(*) Geschétzt.
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Ziffer 3 - Konsolidierungsgrund-
lagen

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 Mdéglichkeit hat,
diese Ertrage durch seine Befugnis tUber 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 en-

det, in den Konzernabschluss integriert.

Neben der Gesellschaft sind 568 Tochtergesellschaften

(2020: 609) in diesem Konzernabschluss abgebildet.

Beim Erwerb eines Unternehmens, das Immobilien halt
(,Immobiliengesellschaft”), entscheidet der Konzern
nach eigenem Ermessen, ob es sich um den Erwerb ei-
nes Unternehmens oder einer Gruppe von Vermdgens-
werten und Schulden handelt, um so die bilanzielle Be-
handlung der Transaktion zu bestimmen. Bei der
Ermittlung, ob es sich bei einer Immobiliengesellschaft
um ein Unternehmen handelt, priift der Konzern unter
anderem die Art der in der Immobiliengesellschaft be-
stehenden Prozesse, einschlieklich des Umfangs und
der Art der Verwaltungs-, Sicherheits-, Reinigungs- und
Instandhaltungsdienstleistungen, die den Mietern be-
reitgestellt werden. Bei Transaktionen, in denen die er-
worbene Gesellschaft ein Unternehmen ist, wird die
Transaktion als Unternehmenszusammenschluss ge-
mak IFRS 3 behandelt.

Bei Transaktionen, in denen die erworbene Immobilien-
gesellschaft kein Unternehmen ist, werden die Anschaf-
fungskosten, einschlieRlich Transaktionskosten, auf Ba-
sis der relativen Zeitwerte der erworbenen identifizierten
Vermogenswerte und Schulden zum Erwerbszeitpunkt
anteilig diesen Vermdgenswerten und Schulden zuge-

ordnet. In diesem Fall werden keine Geschéafts- oder Fir-
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menwerte und keine latenten Steuern auf die zum Er-

werbszeitpunkt bestehende temporére Differenz erfasst.

Konzerninterne Salden und Transaktionen sowie unreali-
sierte Ertrage und Aufwendungen, die sich aus konzern-
internen Transaktionen ergeben, werden eliminiert. Un-
realisierte Verluste werden auf die gleiche Weise
eliminiert wie unrealisierte Gewinne, jedoch nur insoweit

als keine Anzeichen fiir Wertminderung erkennbar ist.

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

zugerechnet.

Bei Anderungen des Konsolidierungskreises ohne Ver-
lust der Beherrschung (etwa durch eine Erhéhung bzw.
Verringerung der Beteiligungsquote) passt die Adler
Group die Buchwerte der beherrschenden und nicht be-
herrschenden Anteile an, um die Anderungen der relati-
ven Anteile an den Tochtergesellschaften im Einklang mit
IFRS 10.B96 widerzuspiegeln. Die daraus resultierenden
Gewinne oder Verluste werden innerhalb des den Eigen-
timern der Gesellschaft zuzurechnenden Eigenkapitals

ausgewiesen.

Eine vom Konzern auf nicht beherrschende Anteile ge-
wahrte Verkaufsoption, die durch einen Ausgleich in bar
oder andere Finanzinstrumente erfullt wird, wird auf der
Passivseite zum Barwert des Auslibungskurses erfasst.
In Folgeperioden werden die Wertdanderungen der Ver-
bindlichkeiten und Dividenden, die in Bezug auf Ver-
kaufsoptionen an nicht beherrschende Anteile ausge-
schittet wurden, im Eigenkapital verbucht. Der Anteil
des Konzerns am Gewinn einer Tochtergesellschaft um-
fasst den Anteil der nicht beherrschenden Anteile, auf
die der Konzern eine Verkaufsoption gewahrt hat, auch
wenn mit den nicht beherrschenden Anteilen ein An-
spruch auf die Ertrége aus Beteiligungen an der Beteili-

gungsgesellschaft einhergeht.
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Ziffer 4 - Wesentliche Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden

A. Anlageimmobilien

Anlageimmobilien sind Immobilien, die zur Erzielung von
Mietertrdgen oder zum Zweck der Wertsteigerung oder
beidem gehalten werden und die nicht selbst genutzt oder
im Rahmen der gewohnlichen Geschéaftstatigkeit zur Ver-

aulkerung gehalten werden.

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

lustrechnung erfasst.

Gewinne oder Verluste aus der Veraukerung von Anlage-
immobilien werden durch einen Vergleich des Reinerlo-
ses aus der Verauflkerung mit dem Buchwert des Vermo-
genswerts (beizulegender Zeitwert der Anlageimmobilie
zum Veraukerungsdatum) ermittelt. Die Gewinne oder
Verluste aus der VerduRerung 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 erflllen.

Unter bestimmten Umstanden beschliel®t der Konzern die
Nutzung von vermietetem Wohnbestand, der als Anlage-
immobilie klassifiziert ist, zu andern und diesen in die zu
Handelszwecken gehaltenen Immobilien umzugliedern.
Diese Gebaude werden dann umgebaut. Sobald der Um-
bau abgeschlossen ist, die erforderlichen Genehmigun-
gen eingeholt wurden und die Vermarktung der Wohnun-
gen beginnt, werden die erwdahnten Gebdude vom Posten
Anlageimmobilien in zu Handelszwecken gehaltene Im-
mobilien umgegliedert. Die Kosten der zu Handelszwe-
cken gehaltenen Immobilien werden mithilfe des beizule-
genden Zeitwerts zum Zeitpunkt der Nutzungsénderung

ermittelt.
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Der Konzern erfasst Anzahlungen fiir Anlageimmobilien als
langfristige Vermogenswerte und weist diese nicht als Teil
der Anlageimmobilien aus. In den Folgeperioden nach Ab-
schluss der Transaktionen werden die Anzahlungen wieder

in die Anlageimmobilien umgegliedert.

B. Nach der Equity-Methode bewertete Betei-
ligungen

Beteiligungen, auf die der Konzern einen mafkgeblichen
Einfluss austibt — in der Regel, weil er zwischen 20 % und
50 % der Anteile halt — werden grundsatzlich nach der
Equity-Methode bewertet. Bei Beteiligungen, die nach der
Equity-Methode zu bewerten sind, werden die Anschaf-
fungskosten jahrlich um die auf den Konzern entfallenden

Eigenkapitalveranderungen erhdht bzw. vermindert.

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. Leasingverhaltnisse (IFRS 16)

Leasingverhéltnisse, in denen der Konzern der Leasing-

nehmer ist

Der Konzern wendet IFRS 16 Leasingverhdltnisse seit

dem 1. Januar 2019 an. Dabei beziehen sich die Leasing-

verhéltnisse des Konzerns insbesondere auf:

1. Erbpachtvertrdge fir Grundstiicke

2. Mietvertrage fur Blros, Garagen und Lagerrdaume
(Immobilien)

3. Leasingvertrage fur Pkw und Nutzfahrzeuge (Fahr-
zeuge)

4. Leasingvertrage fir Hardware und Heizungsanlagen

(Hardware und Vertragspartner)



Informationen zu wesentlichen Leasingvertrdagen

. Erbpachtvertrdge haben Laufzeiten von bis zu 200
Jahren. Dem Leasingnehmer wurden hier keine Verlan-
gerungs- oder Kaufoptionen eingeraumt. Einige der
Erbpachtvertréage sind mit einer Indexanpassung ver-
sehen. Die aus den Erbpachtvertragen resultierenden
Nutzungsrechte entsprechen der Definition von Anla-
geimmobilien und werden gemaf IAS 40 bilanziert.

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

. Der Konzern schliet Leasingvertrage fir Pkw und
Nutzfahrzeuge ab, die in der Regel eine Laufzeit von
drei bis vier Jahren haben. Normalerweise werden hier
keine Verlangerungs- oder Kaufoptionen vereinbart
bzw. solche Optionen werden nicht genutzt. Auch die-
se Leasingverhaltnisse wurden bisher als Operating-
Leasingverhaltnisse gemaR IAS 17 klassifiziert.

. Der Konzern least Hardware und Heizungsanlagen
(Uber Vertragspartner). Die Laufzeiten fir diese Ver-
trage liegen typischerweise bei zwischen vier und
finfJahren. 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-
vertrage flur Heizungsanlagen schrittweise bis spates-

tens 2031 aus und werden nicht verlangert.

Zu Beginn des Leasingverhaltnisses beurteilt der Kon-
zern, ob der Vertrag ein Leasingverhaltnis begriindet
oder beinhaltet, und prift gleichzeitig, ob der Vertrag
dazu berechtigt, die Nutzung eines identifizierten Vermo-
genswerts gegen Zahlung eines Entgelts fir einen be-

stimmten Zeitraum zu kontrollieren. Bei der Beurteilung,
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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

Vermodgenswerts zu entscheiden.

Der Konzern hat sich fur die Anwendung der folgenden

praktischen Behelfe entschieden:

. Anwendung der praktischen Behelfe fiir die Erfassung
und Bewertung von Leasingverhaltnissen, bei denen
der zugrunde liegende Vermdgenswert von geringem
Wert ist. Diese Leasingverhaltnisse werden weiterhin
erfolgswirksam und linear Uber ihre Laufzeit erfasst.

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

stellung des geleasten Gegenstands enden.

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

me- und Wasserzahler.

Fir samtliche Leasingvertrage, die die Definition von Lea-
singverhaltnissen gemafk IFRS 16 erfiillen, erfasst die Ge-
sellschaft Leasingverbindlichkeiten in Hohe des Barwerts
der kinftigen Leasingzahlungen, die zum laufzeitspezifi-
schen Grenzfremdkapitalzinssatz diskontiert werden.
Dementsprechend werden Nutzungsrechte in Hohe der
Leasingverbindlichkeiten zuzliglich etwaiger Anzahlungen

oder anfanglicher direkter Kosten angesetzt.

Fristen, die sich aus einseitig gewéahrten Verlangerungs-
oder Kiindigungsoptionen ergeben, werden auf Einzelfall-
basis bewertet und nur dann beriicksichtigt, wenn ihre In-
anspruchnahme hinreichend wahrscheinlich ist — zum
Beispiel aufgrund finanzieller Anreize. Nutzungsrechte an

Vermdgenswerten, die nicht die Definition einer Anlage-
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immobilie erflillen, weist der Konzern in seiner Bilanz sepa-
rat aus. Dementsprechend werden der kurz- und der lang-
fristige Anteil von Leasingverbindlichkeiten in der Bilanz
getrennt voneinander ausgewiesen. Nutzungsrechte auf
Anlageimmobilien (Erbpacht), die geméak IAS 40 zum bei-
zulegenden Zeitwert erfasst werden, werden ebenfalls
zum beizulegenden Zeitwert erfasst und unter Anlageim-

mobilien ausgewiesen.

Leasingverhdltnisse, in denen der Konzern der

Leasinggeber ist

Der Konzern vermietet Anlage- und Erbpacht-Immobilien
an Mieter. Der Konzern stuft diese Leasingverhéltnisse als
Operating-Leasingverhéltnisse ein, da die mit dem Eigen-
tum verbundenen Risiken und Chancen nicht grundsatzlich
vom Leasingnehmer idbernommen werden. Wohnungs-
mietvertrage unterliegen grundsatzlich der gesetzlichen

Kindigungsfrist von drei Monaten.

Der Konzern erfasst Zahlungen aus Operating-Leasingver-
haltnissen linear Uber die Laufzeit des Leasingverhaltnis-
ses als Umsatzerldse. Die Kosten flir Grundsteuer und Ge-
b&udeversicherung gibt der Konzern an seine Mieter
weiter. In diesem Zusammenhang werden keine Gliter
oder Dienstleistungen an die Mieter ubertragen. Diese
Posten werden daher gemaR IFRS 16 bilanziert (siehe An-
hang Ziffer 31).

D. Vorrate einschlieRlich erworbener Grund-
stlicke und Gebaude

Vorrdte werden mit dem niedrigeren Wert aus Anschaf-
fungskosten und Nettoverdukerungswert bewertet. Der
NettoverduRerungswert ist der geschatzte, im normalen
Geschéaftsgang erzielbare Verkaufserlds abzlglich der
geschatzten Kosten fiir die Fertigstellung und den Ver-
kauf. Die Anschaffungs- und Herstellungskosten von Vor-
raten beinhalten die beim Erwerb der Vorréate (d. h. Grund-
stiicke und Gebé&ude) angefallenen Aufwendungen und
damit verbundene Anschaffungsnebenkosten. Die An-
schaffungs- und Herstellungskosten von Vorraten bein-

halten aukRerdem einen auf der normalen Produktionska-
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pazitdat beruhenden angemessenen Anteil an den
mittelbaren Gemeinkosten sowie die zurechenbaren

Fremdkapitalkosten.

E. Eingeschrankt verfiigbare Bankguthaben

Eingeschréankt verfligbare Bankguthaben bestehen aus
Bankguthaben, die der Konzern zur Sicherung von Bank-
fazilitaten verpfandet hat, aus Kautionen von Mietern und
aus eingeschrankt verfligbaren Erldsen aus dem Verkauf
von Eigentumswohnungen. Der Konzern kann lber diese
Guthaben im Rahmen seiner Geschéftstatigkeiten nicht frei
verfiigen. Eingeschrankt verfligbare Bankguthaben wer-

den zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet.

F. Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquiva-
lente

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

gefiihrten Anschaffungskosten bewertet.

G. Finanzinstrumente

(1) Nicht-derivative finanzielle Vermégenswerte

Der Konzern erfasst Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen und ausgegebene Schuldinstrumenten erst-
malig zum Zeitpunkt ihrer Entstehung. Alle sonstigen fi-
nanziellen Vermdgenswerte werden bei erstmaligem An-
satz zum Handelstag erfasst, an dem der Konzern zur
Vertragspartei hinsichtlich der vertraglichen Regelungen
des Finanzinstruments wird. Mit Ausnahme von Posten,
die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
tet werden, werden finanzielle Vermodgenswerte bei der
erstmaligen Bewertung zum beizulegenden Zeitwert zu-
zliglich Transaktionskosten, die direkt dem Erwerb oder
der Ausgabe des finanziellen Vermégenswertes zuzu-
rechnen sind, bewertet. Eine Forderung aus Lieferungen
und Leistungen ohne wesentliche Finanzierungskompo-

nente wird erstmalig zum Transaktionspreis bewertet.



Forderungen aus aktiven Vertragsposten werden erst-
malig zum Buchwert des Vertragspostens zum Zeitpunkt
der Umgliederung vom aktiven Vertragsposten in Forde-

rungen 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
Vermoégenswert in einer Transaktion tUbertragt, in der alle
mafgeblichen Risiken und Chancen aus dem Eigentum
an dem finanziellen Vermdgenswert ibertragen werden.
Behalt der Konzern im Wesentlichen alle mit dem Eigen-
tum an dem finanziellen Vermdgenswert 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 fiir das Management von
Schuldinstrumenten @ndert; in diesem Fall werden die be-
troffenen Schuldinstrumente zu Beginn der Periode nach

der Anderung des Geschéftsmodells umgegliedert.

Ein finanzieller Vermdgenswert wird zu fortgeflihrten An-
schaffungskosten bewertet (Amortised Cost), wenn er die
beiden folgenden Bedingungen erflllt und nicht erfolgs-

wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet wird:

. Er wird im Rahmen eines Geschéaftsmodells gehalten,
dessen Ziel es ist, Vermdgenswerte zu halten, um ver-

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

Kapitalbetrag zu bestimmten Zeitpunkten darstellen.

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

beizulegenden Zeitwert (FVtPL) bewertet.

Der Konzern verfligt Giber Salden von Forderungen aus Lie-
ferungen und Leistungen und sonstigen Forderungen, fi-
nanziellen Vermégenswerten und Einlagen, die im Rahmen
eines Geschaftsmodells gehalten werden, dessen Ziel die
Einnahme vertraglicher Cashflows ist. Die vertraglichen
Cashflows dieser finanziellen Vermdgenswerte stellen
ausschlieBlich Zins- und Tilgungszahlungen dar, die die
Berticksichtigung des Zeitwerts des Geldes und des Kre-
ditrisikos widerspiegeln. Dementsprechend werden diese
finanziellen Vermogenswerte zu fortgeflihrten Anschaf-

fungskosten bewertet.

Beurteilung, ob es sich bei den Cashflows ausschlieRlich

um Zins- und Tilgungszahlungen handelt

Fur 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, fiir das Kredit-
risiko, das mit dem wahrend eines bestimmten Zeitraums
ausstehenden Kapitalbetrag verbunden ist, und fiir andere
grundlegende Kreditrisiken und -kosten sowie eine Ge-

winnmarge.

Bei der Beurteilung, ob es sich bei den vertraglichen
Cashflows ausschlielich um Zins- und Tilgungszahlun-
gen handelt, berlicksichtigt der Konzern die vertraglichen
Bedingungen des Instruments. Dies beinhaltet die Beur-

teilung, ob der finanzielle Vermdgenswert eine Vertrags-
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laufzeit enthélt, die den Zeitpunkt oder die Hohe der ver-

traglichen Cashflows so @ndern konnte, dass er diese

Bedingung nicht erflillen wiirde. Bei dieser Beurteilung

berticksichtigt der Konzern:

. Eventualereignisse, die den Zeitpunkt oder die Hohe
der Cashflows verandern wirden;

. Vertragsbedingungen, die zu einer Verdanderung des
angegebenen Zinssatzes fihren kénnen, einschlieR-
lich variabler Zinsen und

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

Vermodgenswert) begrenzen.

Gewinne und Verluste aus Folgebewertungen

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete fi-

nanzielle Vermégenswerte (FVtPL)

Wenn die vertraglichen Zahlungsstréome der finanziellen
Vermdgenswerte nicht ausschlieklich aus Zins- und Til-
gungszahlungen bestehen, werden sie erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Die Nettogewinne
und -verluste, einschliellich etwaiger Zins- oder Dividen-
denertrdge, werden erfolgswirksam erfasst (mit Ausnahme
bestimmter derivativer Finanzinstrumente, die als Siche-

rungsinstrumente dienen).

Finanzielle Vermd&genswerte zu fortgefiihrten Anschaf-

fungskosten (Amortised Cost)

Die Folgebewertung dieser Vermogenswerte erfolgt zu fort-
gefiihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effek-
tivzinsmethode. Die fortgeflihrten Anschaffungskosten wer-
den um den Wertminderungsverlust verringert. Zinsertrage,
Waéahrungsgewinne und -verluste sowie Wertminderungen
werden erfolgswirksam erfasst. Jeder Gewinn oder Verlust

aus der Ausbuchung wird erfolgswirksam erfasst.

Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete fi-

nanzielle Vermégenswerte (FVtOCI)

Die Folgebewertung dieser Vermogenswerte erfolgt zum
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beizulegenden Zeitwert. Die Nettogewinne und -verluste,
einschlieRlich 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 erflillt oder aufgehoben sind

oder auslaufen.

Diese Finanzverbindlichkeiten werden bei erstmaligem
Ansatz abzlglich der direkt zuzuordnenden Transakti-
onskosten zum beizulegenden Zeitwert erfasst. In der
Folge werden diese Finanzverbindlichkeiten unter An-
wendung der Effektivzinsmethode zu fortgefiihrten An-

schaffungskosten bewertet (Amortised Cost).

Ein Austausch von Schuldinstrumenten mit substanziell
verschiedenen Vertragsbedingungen zwischen einem
bestehenden Kreditnehmer und Kreditgeber wird wie
eine Tilgung der ursprunglichen Finanzverbindlichkeit
und ein Ansatz einer neuen Finanzverbindlichkeit zum
beizulegenden Zeitwert behandelt. In diesen Féallen wird
die gesamte Differenz zwischen den fortgefiihrten An-
schaffungskosten der urspriinglichen Finanzverbindlich-
keit und dem beizulegenden Zeitwert der neuen Finanz-
verbindlichkeit in der Gewinn- und Verlustrechnung als

Ertrag oder Aufwand aus Finanzierung verbucht.

Vertragsbedingungen gelten als substanziell verschie-
den, wenn der abgezinste Barwert der Cashflows unter
den neuen Vertragsbedingungen (einschlieklich etwai-
ger Geblhren, die netto unter Anrechnung erhaltener

und unter Anwendung des urspriinglichen Effektivzins-



satzes abgezinster Geblihren gezahlt wurden) mindes-
tens 10 % von dem abgezinsten Barwert der verbleiben-
den Cashflows der urspriinglichen Finanzverbindlichkeit
abweicht. Zusatzlich zum vorstehend genannten quanti-
tativen Kriterium ermittelt der Konzern auch qualitative
Faktoren, unter anderem ob Veranderungen der ver-
schiedenen O0konomischen Parameter aus den ausge-

tauschten 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.

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, einschlieBlich Bilan-

zierung von Sicherungsgeschaften

Um Risiken im Zusammenhang mit variabel verzinslichen
Bankdarlehen abzusichern, schliekt der Konzern Vertrage
Uber derivative Finanzinstrumente ab, wie zum Beispiel
Zinsswaps. Der Konzern halt die derivativen Finanzinstru-
mente als wirtschaftliche Absicherung, ohne sie fir die Bi-
lanzierung als Sicherungsbeziehung geméf den Vorschrif-
tenflirHedge Accountingzudesignieren.Die eigenstdndigen
derivativen Finanzinstrumente werden erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert bewertet (FVtPL).

Recycling von Cashflow Hedge-Rliicklagen in der Ge-

winn- und Verlustrechnung
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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

abgesicherte Posten.

(5) Hybride Finanzinstrumente (Wandelanleihe)

Verbindlichkeiten, die nach Wunsch des Inhabers in Ak-
tien umgewandelt werden kdnnen, einschlielich der Op-
tion eines Barausgleichs zugunsten des Konzerns, wer-
den als hybride Instrumente (zusammengesetzt) gehalten,
die vollstandig als finanzielle Verbindlichkeit ausgewie-
sen werden. Fur Bewertungszwecke wird das Instrument
in zwei Komponenten aufgeteilt: eine Fremdkapitalkom-
ponente ohne Umwandlungsmerkmal, die zu fortgefihr-
ten Anschaffungskosten nach der Effektivzinsmethode
bewertet wird, und eine Umwandlungsoption, die ein ein-
gebettetes Derivat ist 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
Basisvertrag getrennt und separat bilanziert, sofern der
Basisvertrag kein finanzieller Vermogenswert ist. Einge-
bettete derivative Finanzinstrumente werden vom Basis-

vertrag getrennt und separat bilanziert, sofern

(a) die wirtschaftlichen Merkmale und Risiken des Basis-
vertrags und des eingebetteten Derivats nicht eng mitei-

nander verbunden sind,
(b) ein separates Instrument mit den gleichen Bedingun-
gen wie das eingebettete Derivat die Definition eines De-

rivats erfillen wiirde und

(c) das zusammengesetzte Instrument nicht erfolgswirk-

sam zum beizulegenden Zeitwert bewertet wird.
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Anderungen des beizulegenden Zeitwerts von separierba-
ren eingebetteten derivative Finanzinstrumenten werden er-

folgswirksam als Finanzierungsertrag oder -aufwand erfasst.

H. Wertminderung

(1) Nicht-derivative finanzielle Vermégenswerte

Finanzielle Vermégenswerte

Der Konzern erfasst eine Rickstellung fur erwartete Ver-
luste in Bezug auf finanzielle Vermdgenswerte zu fortge-

fihrten Anschaffungskosten.

Der Konzern hat sich dazu entschieden, die Rickstellung
fur erwartete Verluste in Bezug auf Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen und aktive Vertragsposten, die
eine sehr groke Anzahl kleiner Betrage umfassen, in Hohe
der Forderungsverluste Uber die gesamte Lebensdauer
des Instruments zu bewerten. Fur die Berechnung der er-
warteten Verluste in Bezug auf Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen gegenuber Mietern und aktive Ver-
tragsposten verwendet der Konzern eine Kreditrisikomatrix.
Die Matrix basiert auf den historischen Ausfallraten und
berlicksichtigt die zuklinftigen Erwartungen. Fir die sons-
tigen Forderungen werden die erwarteten Verluste indivi-
duell eingeschatzt, unter Berlicksichtigung der Bonitat der

Gegenpartei und vorhandener Kreditsicherungen.

Bei der Bestimmung, ob sich das Kreditrisiko eines finan-
ziellen Vermoégenswertes seit dem erstmaligen Ansatz
signifikant erhoht hat, und bei der Schatzung erwarteter
Verluste bericksichtigt der Konzern angemessene und
nachvollziehbare Informationen, die relevant und ohne
Ubermafkigen Aufwand und Kosten verfligbar sind. Diese
Informationen umfassen quantitative und qualitative In-
formationen sowie eine Analyse, die auf den Erfahrungen
des Konzerns in der Vergangenheit und einer fundierten
Bonitatsprifung basiert. AuRerdem werden auch zu-

kunftsorientierte Informationen beriicksichtigt.

Der Konzern nimmt an, dass sich das Kreditrisiko eines fi-

nanziellen Vermégenswerts seit dem erstmaligen Ansatz
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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 Kredithehmer sei-
ne Kreditverpflichtungen gegentiber dem Konzern
vollstandig erfillen wird oder

. die vertraglichen Zahlungen im Zusammenhang mit
dem finanziellen Vermdgenswert um mehr als 180

Tage uberféllig sind.

Uber die Lebensdauer erwartete Verluste sind erwartete
Verluste, die sich aus allen denkbaren Verzugsereignis-
sen Uber die erwartete Laufzeit des finanziellen Vermo-
genswertes ergeben. Der maximale Zeitraum, der bei der
Beurteilung erwarteter Verluste bericksichtigt wird, ist
der maximale Vertragszeitraum, Uber den der Konzern

dem Kreditrisiko ausgesetzt ist.

Bewertung erwarteter Forderungsverluste

Bei den erwarteten Verlusten handelt es sich um eine
wahrscheinlichkeitsgewichtete Schatzung der Verluste.
Die Bewertung der Forderungsverluste erfolgt auf der
Grundlage des Nominalwerts der dem Konzern vertrag-
lich zustehenden Cashflows und der Cashflows, die der

Konzern erwartet.

Wertgeminderte finanzielle Vermégenswerte

Zu jedem Bilanzstichtag beurteilt der Konzern, ob finanziel-
le Vermogenswerte, die zu fortgefihrten Anschaffungs-
kosten bewertet werden, wertgemindert sind. Ein finanziel-
ler Vermogenswert ist wertgemindert, wenn ein oder
mehrere Ereignisse eingetreten sind, die einen negativen
Einfluss auf die geschéatzten zuklinftigen Cashflows des fi-

nanziellen Vermdgenswertes haben.

Beleg daflir, dass ein finanzieller Vermogenswert wertge-



mindert ist, ist ein Vertragsbruch, wie etwa Verzug oder

Uberféllige Zahlungen.

Darstellung der Riickstellung fiir erwartete Verluste in der

Bilanz

Rickstellungen fir erwartete Verluste von zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Vermdgens-
werten werden vom Bruttobuchwert der finanziellen Ver-

mogenswerte abgezogen.

Volisténdige Abschreibung

Der Bruttobuchwert eines finanziellen Vermdgenswertes
wird vollstdndig abgeschrieben, wenn der Konzern keine
berechtigten Erwartungen mehr hat, dass der finanzielle
Vermogenswert im Ganzen oder in Teilen realisiert werden
kann. Dies ist normalerweise der Fall, wenn der Konzern
feststellt, dass der Schuldner nicht Uber Vermogenswerte
oder Ertragsquellen verfiigt, die ausreichende Cashflows
zur Zahlung der abzuschreibenden Betrage generieren kon-
nen. Vollstdandig abgeschriebene finanzielle Vermdgens-
werte konnen jedoch noch Gegenstand gerichtlicher Malk-
nahmen sein, die im Zusammenhang mit den Verfahren des
Konzerns zum Eintreiben von Schulden stehen. Bei einer

vollstandigen Abschreibung erfolgt eine Ausbuchung.

(2) Nicht-finanzielle Vermdgenswerte

Der Konzern priift zu jedem Bilanzstichtag die Buchwerte
seiner nicht-finanziellen Vermodgenswerte (auker Anlageim-
mobilien, zu Handelszwecken gehaltene Immobilien und la-
tente Steuerguthaben), um Anzeichen einer Wertminderung
festzustellen. Im ndchsten Schritt wird der erzielbare Betrag
fur die Gruppe der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten
geschatzt. Dies entspricht entweder dem beizulegenden
Zeitwert abziglich Veraukerungskosten oder dem Nut-
zungswert, je nachdem, welcher hoher ist. Die Feststellung
des Nutzungswerts beruht auf Anpassungen und Schatzun-
gen hinsichtlich der Vorhersage und Abzinsung zukiinftiger
Cashflows. Auch wenn das Management davon ausgeht,
dass die zur Feststellung des erzielbaren Betrags verwen-

deten Annahmen angemessen sind, kdnnten etwaige un-
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vorhersehbare Veranderungen dieser Annahmen zu einem
Wertminderungsaufwand fiihren, der sich nachteilig auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage auswirken wiirde. Bei
Vorliegen solcher Anzeichen wird der erzielbare Betrag der

entsprechenden Vermdgenswerte ermittelt.

Der Geschéfts- oder Firmenwert wird jéhrlich auf Wertmin-
derung geprift. Wenn der Geschéfts- oder Firmenwert auf
Wertminderung gepriift wird, wird der im Rahmen eines Un-
ternehmenszusammenschlusses erworbene Geschéfts-
oder Firmenwert denjenigen zahlungsmittelgenerierenden
Einheiten zugeordnet, deren Cashflows im Wesentlichen
unabhangig von anderen Vermogenswerten sind, die vor-
aussichtlich von den Synergien des Unternehmenszusam-
menschlusses profitieren werden. Die Einheiten oder Grup-
pen von Einheiten, denen der Geschéfts- oder Firmenwert
zugeordnet wird, stellen die niedrigste Ebene innerhalb des
Konzerns dar, auf der der Geschéfts- oder Firmenwert fir
interne Managementzwecke lberwacht wird. Dies umfasst
maximal ein Geschéftssegment. Der Nutzungswert wird von
den geschatzten zukiinftigen Free Cashflows abgeleitet.
Diese basieren auf den 10-Jahres-Detailplanungsphasen
der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten und den ewigen
Renten fur die Zeit danach. Die Detailplanungsphasen und
die ewigen Renten beinhalten sowohl vertraglich vereinbar-
te Projektentwicklungen als auch neue Projektentwicklun-
gen, die mit Margen geplant werden, die der Standarder-
wartungimRahmeneinernachhaltigenGeschéftsentwicklung
entsprechen. Sowohl die vertraglich vereinbarten Immobili-
enprojekte als auch die geplanten Bestandsprojekte be-
riicksichtigen Erfahrungen aus den Vorjahren und Progno-
sen des Managements in Bezug auf die erwartete

Entwicklung des Immobilienmarktes.

I. Riickstellungen

Rickstellungen werden in den sonstigen Verbindlichkeiten
ausgewiesen, wenn der Konzern eine gegenwartige rechtli-
che oder faktische Verpflichtung aus einem vergangenen Er-
eignis hat und es wahrscheinlich ist, dass zu deren Erfiillung
Mittel mit wirtschaftlichem Nutzen abflieken, und die Betrags-

hohe der Verpflichtung verldsslich geschatzt werden kann.
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Der Konzern setzt nur dann Entschadigungen als Vermo-
genswert an, wenn es so gut wie sicher ist, dass die Entscha-
digung eingeht, wenn der Konzern die Verpflichtung erflillt.
Der fur die Entschadigung angesetzte Betrag tUberschreitet
nicht den Betrag der Rickstellung. Riickstellungen werden

anhand von abgezinsten zukiinftigen Cashflows bewertet.

J. Leistungen an Arbeitnehmer

Aktienbasierte Verglitungstransaktionen

Der beizulegende Zeitwert der Arbeitnehmern gewéhrten
aktienbasierten Vergltungspramien mit Ausgleich durch
Eigenkapitalinstrumente zum Zeitpunkt ihrer Gewdhrung
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 marktunabhéngigen 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 marktunabhéngigen Leistungsbe-

dingungen zum Auslbungszeitpunkt erftillen.

Fur aktienbasierte Vergltungspramien mit marktabhangi-
gen Ausibungsbedingungen wird der beizulegende Zeit-
wert der aktienbasierten Vergutungspramien 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.

Aktienbasierte Vergutungsvereinbarungen, in denen die
Muttergesellschaft den Arbeithehmern des Konzerns Eigen-
kapitalinstrumente gewahrt, werden unter dem Posten Kapi-
talricklage aus Transaktionen mit beherrschendem Aktio-
nar verbucht. Aktienbasierte Vergltungsvereinbarungen, in
denen die Gesellschaft Eigenkapitalinstrumente gewahrt,

werden unter dem Posten Gewinnriicklagen erfasst.
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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 Erlése aus Vertréigen mit Kunden fallen. Der Kon-
zern erfasst die Umsatzerlose, sobald der Kunde Verfu-
gungsgewalt Uber die versprochenen Giter oder Dienst-
leistungen erhélt. Die Bewertung der Umsatzerlose erfolgt
nach MaRkgabe der Gegenleistung, die der Konzern im Aus-
tausch fir die dem Kunden zugesagten Guter oder Dienst-
leistungen erwartet, ausgenommen Betradge, die fir Dritte

erhoben werden.

Die wesentlichen Umsatzquellen des Konzerns im Anwen-

dungsbereich von IFRS 15 sind:

. Umsatzerlése aus weiterberechneten Mietnebenkos-
ten und Gebé&udediensten

. Umsatzerldse aus dem Verkauf von zu Handelszwe-
cken gehaltenen Immobilien (Eigentumswohnungen)

. Umsatzerldse aus Projektentwicklungen

. Umsatzerldse aus Veraulerungen von Immobilien im

Vorratsvermogen

Umsatzerlose aus weiterberechneten Mietnebenkosten

und Gebaudediensten

Der Konzern erbringt Nebenleistungen flr seine Mieter, dar-
unter hauptséachlich Mietnebenkosten fir Heizung, Kaltwas-
ser, Abwasser, Strakenreinigung oder Gartenpflege, die er
den Mietern in Rechnung stellt. Jedes Leistungsversprechen
wird als eine einzelne Leistungsverpflichtung bilanziert. Die
Leistungsverpflichtung wird gemaf IFRS 15.3 lUiber einen be-
stimmten Zeitraum erflllt, da dem Mieter der Nutzen aus der
Leistung des Konzerns zuflieRt und er die Leistung gleich-
zeitig nutzt, wahrend diese erbracht wird; zudem weist die
vom Konzern erbrachte Leistung keine alternative Nutzungs-
moglichkeit auf, weshalb der Konzern einen Rechtsanspruch
auf Bezahlung der bereits erbrachten Leistungen hat. Die

Umsatzerlose aus der Erbringung dieser Leistungen werden



je nach Fertigstellungsgrad zum Ende des Berichtszeitraums
erfasst. Im Rahmen dieser Methode werden die Umsatzerlo-
se in den Abrechnungsperioden erfasst, in denen die Leis-
tungen erbracht werden. Die Mieter leisten Vorauszahlun-
gen auf die Nebenleistungen, die monatlich fallig und sofort
zahlbar sind. Die Verbindlichkeiten aus den Vorauszahlun-
gen 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 Verbindlichkei-

ten aus Lieferungen und Leistungen ausgewiesen.

Umsatzerlose aus dem Verkauf von zu Handelszwecken

gehaltenen Immobilien (Eigentumswohnungen)

Der Konzern schlieRt Vertrage mit Kunden Uber den Ver-
kauf von zu Handelszwecken gehaltenen Immobilien ab.
Vertragsgegenstand ist im Wesentlichen die entspre-
chende Eigentumswohnung, die in diesem Fall die zuge-
sagten Guter und Dienstleistungen ausmacht. Die zuge-
sagte Ubertragung des Eigentums an der zu
Handelszwecken gehaltenen Immobilie wird als eine ein-
zige Leistungsverpflichtung bilanziert, die zu dem Zeit-
punkt erflllt ist, zu dem die Verfiigungsgewalt auf den
Kunden Utbergeht, was grundséatzlich dem Zeitpunkt der
Ubertragung des rechtlichen Eigentums entspricht. Der
Vertrag mit dem Kunden legt einen festen oder bestimm-
baren Betrag als Gegenleistung sowie eine sofortige Fal-
ligkeit der Zahlung fest, wobei der Ubergang der Verfi-
gungsgewalt und die Zahlung gleichzeitig erfolgen.
Umsatzerlose aus der Verdukerung von zu Handelszwe-
cken gehaltenen Immobilien werden zum beizulegenden

Zeitwert der Gegenleistung bewertet.

Umsatzerlose aus Projektentwicklungen

Im Projektentwicklungsgeschéft schliett der Konzern bereits
vor Fertigstellung der Neubauten Forward Sale-Vertrage mit
institutionellen oder individuellen Kaufern ab. Der Konzern
unterscheidet zwischen zwei verschiedenen Arten von Pro-

jektentwicklungen, fir die lber einen bestimmten Zeitraum
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Erlose erfasst werden. Zum einen handelt es sich um For-
ward Sales von Projektentwicklungen an institutionelle In-
vestoren, zum anderen um Forward Sales von Wohnungen,

die in der Regel an Einzelpersonen verkauft werden.

Forward Sales von Projektentwicklungen an institutionelle
Investoren bestehen aus zwei wesentlichen Leistungsver-
pflichtungen: dem Verkauf des Grundstlicks und den be-
reits erbrachten Entwicklungsleistungen. Wahrend die Ent-
wicklungsleistungen Uber einen bestimmten Zeitraum auf
Basis des Fertigstellungsgrades erfasst werden, werden
die Umsatzerldse fur den Verkauf von Grundstiicken er-
fasst, sobald der Kaufer die Verfligungsgewalt iber das
Grundstlick erlangt, also normalerweise nach Abschluss
des Forward Sale. Bei der Erfassung der Umsatzerlose aus
Forward Sales von Wohneinheiten an Einzelpersonen wird
von nur einer Leistungsverpflichtung ausgegangen. Der
vereinbarte Gesamterlds aus dem Vertrag wird auf die
Leistungsverpflichtungen fiir Grundsttick und Entwicklung
entsprechend den relativen Verkaufspreisen einer einzel-
nen Einheit (Einzelverdukerungspreise) aufgeteilt. Die rela-
tiven Einzelverauerungspreise basieren zum einem auf
dem Bodenrichtwert fiir die Grundsticksleistungsver-
pflichtung, unter Berlicksichtigung der Bruttogeschossfla-
chenzahl zuziglich der aktivierten Zinsen bis zum Zeit-
punkt des Abschlusses des Forward Sale-Vertrages, und
zum anderem auf den danach verbleibenden Kosten des
Projektplans zuztiglich der darin geplanten Marge oder ei-
ner Mindestmarge im Rahmen der Leistungsverpflichtung
fir das Entwicklungsprojekt. Die Umsatzerlose fir die
Grundstlicksleistungsverpflichtung werden zum Zeitpunkt
des Eigentumsibergangs und die Umsatzerlose fiur die
Leistungsverpflichtung fir das Entwicklungsprojekt tber

einen bestimmten Zeitraum erfasst.

Bei der Erfassung der Forward Sales von Wohneinheiten an
Einzelpersonen wird von nur einer Leistungsverpflichtung
ausgegangen, namlich der Entwicklung der entsprechenden
Wohnung. Die Entwicklungsarbeit wird Uiber einen bestimm-

ten Zeitraum auf Basis des Fertigstellungsgrades erfasst.

Sofern die Baugenehmigung zum Zeitpunkt des Vertragsab-

schlusses bereits erteilt ist, beginnt der Konzern nach Ab-
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schluss eines Forward Sale-Vertrages damit, die entspre-
chenden Umsatzerlose aus der Projektentwicklung uber
einen bestimmten Zeitraum zu erfassen. Wenn die Bauge-
nehmigung erst nach der Vertragsunterzeichnung erteilt
wird, beginnt die periodenbezogene Erfassung der Umsatz-
erlése erst mit der Erteilung der Baugenehmigung, da der
Forward Sale-Kunde in der Regel das Recht hat, vom Vertrag

zurlickzutreten, bis die Baugenehmigung erteilt worden ist.

Die Erfassung der Umséatze liber einen bestimmten Zeitraum
erfolgt gemaRk der ,Percentage of Completion“-Methode, die
den Fertigstellungsgrad des Entwicklungsprojekts anhand
der angefallenen Kosten im Verhaltnis zu den erwarteten Ge-
samtkosten ermittelt. Die zeitraumbezogene Ermittlung der
Umsatzerlose erfolgt auf Grundlage des Fertigstellungs-
grads des Entwicklungsprojekts, der sich aus den angefalle-
nen Kosten im Verhéltnis zu den erwarteten Gesamtkosten
ergibt. Nach dieser Methode ladsst sich nach Auffassung des
Konzerns der Fertigstellungsgrad eines Projektes am zuver-
lassigsten schatzen, weil potenzielle Kostenliberschreitun-
gen unmittelbar erkannt und beriicksichtigt werden. Soweit
die Auftragserlose nicht verldsslich geschéatzt werden kon-
nen, werden Sie ohne Marge in Hohe der angefallenen Auf-
tragskosten erfasst. Wird mit Auftragsverlusten gerechnet,
so werden entsprechende Riickstellungen in der Gewinn-
und Verlustrechnung gebildet, so dass der Auftragsverlust

bereits vor Erflillung des Auftrags vollstandig erfasst wird.

Die zeitliche Abfolge in Bezug auf die Erfassung von Um-
satzerlosen, die Rechnungsstellung und den Eingang der
Zahlungen fihrt in der Bilanz zu fakturierten Forderungen,
nicht fakturierten Forderungen (aktive Vertragsposten) und
Kundenanzahlungen (passive Vertragsposten). Bei den Pro-
jektentwicklungsaktivitaten des Konzerns werden die Betra-
ge entsprechend dem Arbeitsfortschritt (in Bezug auf den
vertraglich vereinbarten Zeitrahmen) in Rechnung gestellt.
Dies geschieht entweder in periodischen Abstanden oder
bei Abschluss bestimmter Arbeiten (baurechtliche Gewer-
ke). Der Abschluss dieser baurechtlichen Gewerke wird tbli-
cherweise entweder durch externe Gutachter oder die Kau-
fer selbst bestatigt. Im Allgemeinen erfolgt die Fakturierung
nach der Erfassung der Umsatzerlose, was zu aktiven Ver-

tragsposten fuihrt. Manchmal erhélt der Konzern jedoch An-
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zahlungen von Kunden, die vor der Erfassung der Umsatz-
erléseausgewiesenwerden,waszupassivenVertragsposten
fuhrt. Diese aktiven und passiven Vertragsposten werden
am Ende jeder Berichtsperiode fir jeden Vertrag gesondert
in der Konzernbilanz ausgewiesen. Auf der Grundlage des
erwarteten Zeitpunkts der Vorauszahlung durch den Kaufer,
die nach Verrechnung mit der entsprechenden Bruttoauf-
tragssumme netto dargestellt wird, betrachtet der Konzern
aktive Vertragsposten, die innerhalb eines Jahres ab dem
Bilanzstichtag realisiert werden, als kurzfristig, wahrend ak-
tive Vertragsposten, die nach mehr als einem Jahr realisiert

werden, als langfristig eingestuft werden.

Die ausstehenden Leistungsverpflichtungen aus Vertragen
mit Kunden beziehen sich im Wesentlichen auf die Fertigstel-
lung der Bauwerke und beinhalten in der Regel keine Riick-
gabeverpflichtungen oder &hnliche Verpflichtungen des

Konzerns, sondern nur die gesetzlichen Gewahrleistungen.

Umsatzerlose aus VerduRerungen von Immobilien im

Vorratsvermégen

Gelegentlich schlieRt der Konzern Vertrage lber den Verkauf
von Projektentwicklungen im aktuellen Zustand ab (Up-Front-
Sales). Erlose aus der Verdukerung werden erfasst, wenn die
Verfligungsgewalt auf den Kaufer libergeht, also normaler-
weise zum Zeitpunkt der Ubertragung der Eigentumsrechte,
Nutzen und Lasten des Objekts. Dies muss auf der Grundlage
vertraglicher Vereinbarungen mit durchsetzbaren Rechten
und Pflichten erfolgen und es muss wahrscheinlich sein, dass
die vereinbarte Gegenleistung erbracht werden wird. Die ent-
sprechenden Vertrage beinhalten die Ubertragung eines oder
mehrerer Projektentwicklungen im aktuellen Zustand als Leis-
tungsverpflichtung mit einer festen oder bestimmbaren Ge-
genleistung und einem bestimmten Zeitpunkt, zu dem die
Ubertragung der Verfiigungsgewalt erfolgt. Dies ist in der Re-
gel der Zeitpunkt, an dem das rechtliche Eigentum an der Im-
mobilie Gibertragen wird. Die Gegenleistung wird Ublicherwei-
se auf einem Notaranderkonto hinterlegt und an den Konzern

ausgezahlt, sobald die Verfligungsgewalt Ubertragen wurde.

Der Konzern hat sich fir die Anwendung der folgenden

praktischen Behelfe entschieden:



. Der Konzern wendet den praktischen Behelf hinsicht-
lich der Berticksichtigung 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 Verauferung 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 Abschreibungszeit-
raum, den der Konzern andernfalls erfasst héatte, 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 hdchstens
einem Jahr hat.

. Ebenfalls unter Anwendung des praktischen Behelfs
aus IFRS 15.121 sieht der Konzern von Angaben zu sei-
nen verbleibenden Leistungsverpflichtungen fir Ver-
trage ab, bei denen der Konzern einen Anspruch auf
eine Gegenleistung von Mietern hat, deren Hoéhe di-
rekt dem Wert der bisher erbrachten Leistung des

Konzerns fiir den Mieter entspricht.

L. Finanzertrage und Finanzaufwendungen

Finanzertrage umfassen Zinseinnahmen aus den investierten
Mitteln, einschlieflich Veranderungen des beizulegenden Zeit-
werts der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
teten finanziellen Vermdgenswerte oder Verbindlichkeiten,
und erfolgswirksam erfasste Ertrdge aus Sicherungsinstru-
menten. Zinseinnahmen werden unter Anwendung der Effek-

tivzinsmethode erfolgswirksam verbucht, sobald sie anfallen.

Finanzaufwendungen umfassen Zinsaufwendungen auf Aus-
leihungen, Veranderungen der Zeitwerte von erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermo-

genswerten und Verbindlichkeiten, Wertminderungsverluste
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auf finanzielle Vermdgenswerte, Verluste aus Refinanzierun-
gen und Verluste aus erfolgswirksam erfassten Sicherungs-
instrumenten. Alle Fremdkapitalkosten werden unter Anwen-

dung der Effektivzinsmethode erfolgswirksam verbucht.

In der Kapitalflussrechnung werden Zinseinnahmen als Teil
des Cashflows aus Investitionstatigkeit ausgewiesen. Ge-
zahlte Zinsen und Dividenden werden als Teil des Cash-

flows aus Finanzierungstéatigkeit ausgewiesen.

M. Besteuerung

Ertragsteuer auf den Gewinn oder Verlust fir das Ge-

schéftsjahr 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 Steuersédtzen, die am Bilanz-
stichtag gelten oder in Kirze gelten werden. Laufende
Steuern umfassen aulkerdem Steuern, die sich auf Vorjahre

beziehen, oder Steuern auf Dividenden.

Latente Steuern werden flr die temporaren Differenzen zwi-
schen den Buchwerten von Vermogenswerten und Schulden
zum Zwecke der Finanzberichterstattung und den Werten,
die fur Ertragsteuerzwecke verwendet werden, gebildet. Pas-
sive latente Steuern werden nicht angesetzt, wenn sich die
steuerpflichtige temporare Differenz aus Folgendem ergibt:

. dem erstmaligen Ansatz von Geschafts- oder Fir-
menwerten;

. dem erstmaligen Ansatz von Vermdgenswerten und
Schulden einer Transaktion, die kein Unternehmenszu-
sammenschluss ist und weder eine bilanzielle noch eine
steuerliche Gewinn- oder Verlustposition betrifft, und

. Differenzen in Bezug auf Beteiligungen an Tochtergesell-
schaften, soweit der Zeitpunkt der Umkehrung der tem-
porédren Differenzen vom Konzern gesteuert werden kann
und es wahrscheinlich ist, dass sich die temporéaren Diffe-
renzen in absehbarer Zeit nicht umkehren werden, weder
durch die Verduerung der Beteiligung noch durch die

Ausschuttung der Dividenden aus der Beteiligung.
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Die Bewertung der latenten Steuern beriicksichtigt die steuerlichen Konsequenzen, die daraus resultieren, in welcher Art
und Weise der Konzern zum Ende der Berichtsperiode plant, den Buchwert seiner Vermdgenswerte zu realisieren oder seine
Schulden zu begleichen. Fir Anlageimmobilien, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, gilt die widerlegbare
Vermutung, dass der Buchwert der Anlageimmobilie durch Verduerung realisiert wird. Latente Steuern werden zu den
Steuersatzen ermittelt, die erwartungsgemalf fiir die Umkehr von temporéaren Differenzen gelten werden, und zwar auf der

Grundlage von Steuergesetzen, die am Bilanzstichtag gelten oder in Kiirze gelten werden.

Aktive latente Steuern werden fur ungenutzte steuerliche Verlustvortrage, Steuervorteile und abzugsféahige tempora-
re Differenzen angesetzt, soweit wahrscheinlich ist, dass diese mit zuklinftigen steuerbaren Gewinnen verrechnet
werden konnen. Aktive latente Steuern werden zum Bilanzstichtag Uberprift und in dem Malkke reduziert, in dem eine

Realisierung des entsprechenden Steuervorteils aller Wahrscheinlichkeit nicht mehr zu erwarten ist.

Tatsachliche und latente Steuern werden erfolgswirksam erfasst, es sei denn, sie beziehen sich auf Posten, die direkt
im sonstigen Gesamtergebnis oder Eigenkapital ausgewiesen sind; in diesem Fall werden die latenten Steuern im

sonstigen Gesamtergebnis bzw. im Eigenkapital erfasst.

N. Ergebnis je Aktie

Der Konzern weist das unverwasserte und verwasserte Ergebnis je Aktie flir seine Stammaktien aus. Das unverwasserte
Ergebnis je Aktie wird berechnet, indem der den Stammaktiondren der Gesellschaft zuzurechnende Gewinn oder Verlust
durch die gewichtete Anzahl der wahrend des Berichtsjahres ausstehenden Stammaktien geteilt wird. Das verwasserte Er-
gebnis je Aktie wird bestimmt, indem der den Stammaktiondren der Gesellschaft zuzurechnende Gewinn oder Verlust und
die gewichtete Anzahl der wahrend des Berichtsjahres ausstehenden Stammaktien um alle méglicherweise verwéassernden

Effekte der Stammaktien bereinigt wird; dazu gehdren auch an Mitarbeiter ausgegebene Aktienoptionen.

O. Berichtigung eines Fehlers (IAS 8)

Consus Real Estate AG, eine Tochtergesellschaft der Adler Group S.A., verdufkerte im Dezember 2020 verschiedene Pro-
jektentwicklungen in einem Gesamtpaket. Infolgedessen wurden im Konzernabschluss 2020 der Adler Group S.A. 21

Tochtergesellschaften entkonsolidiert.

Eine erneute Uberpriifung der Verkaufsvereinbarungen im Jahr 2021 hat ergeben, dass zum 31. Dezember 2020 kein
wirksamer Ubergang der Verfiigungsgewalt auf den Erwerber Ajos stattfand. Der tatséchliche Ubergang der Verfiigungs-
gewalt erfolgte erst zum 11. Februar 2021. Daher sind die bisher als verdukerte Gesellschaften betrachteten Einheiten im

Konzernabschluss zum 31. Dezember 2020 weiterhin als vollkonsolidierte Tochtergesellschaften auszuweisen.

Diese Zahlen ersetzen die zuvor veroffentlichten Zahlen zum 31. Dezember 2020. Die folgenden Gesellschaften wur-

den wieder in den Konsolidierungskreis mit aufgenommen:
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Anteilsbesitz und Beherr-
schung zum 31. Dez. in %

Gesellschaft Land 2021 2020
1 Grundstiicksgesellschaft TCR 1 mbH Deutschland 0,00 100,00
2 Billwerder Neuer Deich GmbH Deutschland 0,00 100,00
3 Neuldnder Quarree GmbH Deutschland 0,00 100,00
4 Cologneo Il GmbH & Co. KG (ehem. Euroforum West GmbH & Co. KG) Deutschland 0,00 94,80
5 Cologneo IV GmbH & Co. KG (ehem. Euroforum Mitte GmbH & Co. KG) Deutschland 0,00 94,80
6 SG Einkaufs-GbR Peschl-Areal Deutschland 0,00 86,53
7 SG Peschl Areal 1UG Deutschland 0,00 100,00
8 SG Peschl Areal 2 UG Deutschland 0,00 100,00
9 SG Peschl Areal 3 UG Deutschland 0,00 100,00
10 SG Peschl Areal 4 UG Deutschland 0,00 100,00
1 SG Peschl Areal 5 UG Deutschland 0,00 100,00
12 SG Peschl Areal 6 UG Deutschland 0,00 100,00
13 Consus Einkaufs-GbR Glockengut. Deutschland 0,00 86,53
14 SG Glockengut 1UG Deutschland 0,00 100,00
15 SG Glockengut 2 UG Deutschland 0,00 100,00
16 SG Glockengut 3 UG Deutschland 0,00 100,00
17 SG Glockengut 4 UG Deutschland 0,00 100,00
18 SG Glockengut 5 UG Deutschland 0,00 100,00
19 SG Glockengut 6 UG Deutschland 100,00

20 SG Glockengut 7 UG Deutschland 0,00 100,00
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31. Dez. 2020
(wie urspriinglich Anpassung nach
In TEUR dargestellt) IAS 8 31. Dez. 2020
Vermogenswerte

davon Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 424,998 (220.878) 204120

davon sonstige Verbindlichkeiten 440.842 31573 402719
2020
(wie urspriinglich Anpassung nach
dargestellt) IAS 8 2020
Jahresergebnis
Umsatzerlose 758737 (218.667) 540.070
Betriebskosten (553.918) 253.496 (300.422)
Ergebnis aus operativer Geschéftstatigkeit 544.275 34.829 579103
Ergebnis vor Steuern 348.543 34.829 383.371
Ergebnis nach Steuern 229.464 32.875 262.338
2020
(wie urspriinglich Anpassung nach
dargestellt) IAS 8 2020
Cashflow

Veranderungen der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente in der
Berichtsperiode (194.363) 4452 (189.911)
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P. Zur VerauRerung gehaltene langfristige Vermégenswerte (Schulden) und VerduRerungsgruppen

Langfristige Vermdgenswerte (bzw. Gruppen von zur Verdukerung gehaltenen Vermdgenswerten und Schulden) wer-
den als zur Verauferung oder Ausschittung gehalten eingestuft, wenn eine hohe Wahrscheinlichkeit besteht, dass sie
iberwiegend durch ein Veraukerungsgeschéaft oder eine Ausschiittung an die Eigentiimer und nicht durch fortgesetz-
te Nutzung realisiert werden. Dies gilt auch, wenn die Adler Group einem Verkaufsplan verpflichtet ist, der den Verlust
der Beherrschung lUiber eine Tochtergesellschaft beinhaltet, unabhdngig davon, ob die Gesellschaft nach dem Verkauf

weiterhin nicht beherrschende Anteile an der Tochtergesellschafter halten wird oder nicht.

Unmittelbar vor der Einstufung als zur Verduerung oder Ausschittung gehalten werden die Vermdgenswerte (bzw.
Bestandteile einer Veraukerungsgruppe) gemafk den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden des Konzerns neu be-
wertet. Danach werden die Vermdgenswerte (bzw. Bestandteile einer Verdaufkerungsgruppe) mit dem niedrigeren Wert

aus Buchwert und beizulegendem Zeitwert abzliglich VerduRerungskosten bewertet.

Ein etwaiger Wertminderungsverlust einer Verauerungsgruppe wird zundchst dem Geschéafts- oder Firmenwert und
dann den verbleibenden Vermdgenswerten und Schulden anteilig zugewiesen, es sei denn, es handelt sich bei den
Vermogenswerten um Vermdgenswerte, die nicht in den Anwendungsbereich der Bewertungsvorschriften von IFRS 5
fallen (u.a. Vorréate, finanzielle Vermdgenswerte, aktive latente Steuern, Vermoégenswerte fiir Leistungen an Arbeitneh-
mer, Anlageimmobilien, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden (IAS 40)); diese Vermdgenswerte werden

weiterhin gemak den geltenden IFRS und den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden des Konzerns bewertet.

In den nachfolgenden Perioden erfolgen fiir abschreibungsféahige Vermdgenswerte, die als zur Verdaukerung oder zur
Ausschittung gehalten eingestuft sind, keine regelméakigen Abschreibungen, und Beteiligungen an zur Verauflkerung

gehalten eingestuften assoziierten Unternehmen werden nicht nach der Equity-Methode bilanziert.

GemaRk den Rechnungslegungsgrundsatzen des Konzerns werden Anlageimmobilien als zur VerduRerung gehaltene
langfristige Vermdgenswerte bilanziert, sofern zum Bilanzstichtag notarielle Kaufvertrage oder Kaufabsichtserklarun-
gen vorliegen, die von beiden Parteien unterzeichnet wurden, der Eigentumsiibergang aber noch nicht stattgefunden
hat. Sie werden zunachst zum vertraglich vereinbarten Verkaufspreis und anschliekend zum beizulegenden Zeitwert

abziiglich der Verduferungskosten angesetzt, sofern dieser niedriger ist.

Adler Group Geschéftsbericht 2021

161



162

3 | KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang

Ziffer 5 - Akquisitionen und sonstige Veranderungen im Konsolidie-
rungskreis

Im Jahr 2021 wurden 17 Tochtergesellschaften entkonsolidiert. Vier Gesellschaften wurden mit anderen Gesellschaften

fusioniert, eine Gesellschaft wurde aufgeldst.
A. Entkonsolidierung von Tochtergesellschaften

Im Rahmen eines Share Deals wurde die TPL Erlangen S.a r.l. (Gesamtaktiva von 12.784 TEUR und Gesamtverbindlich-
keiten von 11.748 TEUR) zum 28. Februar 2021 entkonsolidiert.

Die Magnus Achte Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH wurde im Rahmen eines weiteren Share Deals zum 1. April
2021 entkonsolidiert. Berechnet anhand des vorlaufigen Kaufpreises fiihrte die Verdukerung des Unternehmens zu

einem Entkonsolidierungsverlust von 334 TEUR, der in den sonstigen Betriebskosten ausgewiesen wird.

Die Brack European Ingatlankezelé KFT, Budapest, Ungarn, wurde im vierten Quartal entkonsolidiert. Die Transaktion

hatte keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss der Adler Group.

Im vierten Quartal 2021 schloss ADLER, eine 97 %ige Tochtergesellschaft der Adler Group, einen Aktienkaufvertrag mit
einer Tochtergesellschafter der LEG IMMOBILIEN SE (,LEG®) Giber die Verdukerung von 15.500 Wohn- und Gewerbeein-
heiten ab. Zum 29. Dezember 2021 war die Transaktion aufgrund des Ubergangs der Verfiigungsgewalt an den K&ufer
effektivabgeschlossen. Die Immobilien befinden sich iberwiegend in kleinen und mittelgroken Stadten in Norddeutsch-
land. Die Verdukerung wurde als Share Deal strukturiert und enthalt die vollstandigen Anteile an 13 Gesellschaften (AFP
Il Germany GmbH, HKA Grundstlicksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, HKA Verwaltungsgesellschaft mbH, Relda
38. Wohnen GmbH, Relda 45. Wohnen GmbH, Resident Baltic GmbH, Westgrund Immobilien GmbH, Westgrund Immobi-
lien VIII. GmbH, Westgrund Wolfsburg GmbH, WBG Jade mbH, Zweite REO Real Estate Opportunities GmbH, Westgrund
Niedersachsen Nord GmbH und Westgrund Niedersachsen Stiid GmbH). Aufgrund des Beherrschungsverlustes wurden
diese Gesellschaften zum 31. Dezember 2021 entkonsolidiert. Die Vermdgenswerte und Schulden der 13 Gesellschaften,

die zum Bilanzstichtag im vierten Quartal verkauft wurden, umfassen folgende Werte:
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In TEUR 31. Dez. 2021
Sachanlagen 2973

Zahlungsmittel 47685

Vermdgenswerte gesamt 1.284.515

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 66.107

Schulden gesamt 774.938

Ausgehend vom vorlaufigen Kaufpreis in Hohe von 689,6 Millionen EUR, und vorbehaltlich der ublichen finalen Preis-
anpassungen, fihrte die Entkonsolidierung der Gesellschaften zu einem Nettoertrag in Hohe von 123.209 TEUR, der in
den sonstigen Ertrdgen ausgewiesen wird. Die Entkonsolidierung flihrte zu einem Riickgang der Zahlungsmittel und

Zahlungsmittelaquivalente um 47.686 TEUR.

Im ersten Quartal 2021 Ubertrug Consus, eine Tochtergesellschaft der Adler Group, die Verfligungsgewalt tber ein
Portfolio mit nicht zum Kerngeschéaft gehdrenden Vermdgenswerten fiir 218,7 Millionen EUR an einen institutionellen
Investor (die RAFFA-Transaktion). Die RAFFA-Transaktion wurde als Share Deal strukturiert und betrifft 21 Tochterge-
sellschaften, fiir welche die Bedingungen fir die Eigentumsibertragung am 11. Februar 2021 erfillt wurden. Der Kon-
zern verbuchte einen Nettoverlust von 34,8 Millionen EUR. Die Ertrage aus Veraulkerungen von Immobilien im Vorrats-
vermogen beliefen sich auf 218,7 Millionen EUR (siehe Anhang Ziffer 25). Die mit den verdauRerten Immobilien im

Vorratsvermogen verbundenen Kosten beliefen sich auf 253,5 Millionen EUR (siehe Anhang Ziffer 26).
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B. Zugange zum Konsolidierungskreis

Riickkauf der Artists Living Frankfurt Com GmbH & Co. KG

Im Rahmen der RAFFA-Transaktion verauerte Consus ihre Tochtergesellschaft Artists Living Frankfurt Com GmbH & Co.
KG an die Ajos RE 1 GmbH. In der ersten Jahreshélfte 2021 vereinbarten Consus und die Ajos RE 1 GmbH den Riickkauf
des Unternehmens zum 30. Juni 2021 fir einen Kaufpreis von 1 EUR. Der Riickkauf stellte keinen Unternehmenszusam-
menschluss gemafk IFRS 3 dar. Die Transaktion wurde daher als Asset Deal dargestellt. Bei der Aufteilung des Kaufpreises
auf die Vermogenswerte und Schulden wurde das Projekt (das unter den Vorrdten ausgewiesen ist) mit einem Anfangs-
wert von 66 Millionen EUR angesetzt. Da sich herausstellte, dass der Restwert des Projekts unter dem oben genannten
urspriinglichen Wert von 66 Millionen EUR lag, wurde eine Wertminderung in Hohe von 12,3 Millionen EUR erfasst. Somit

belief sich die Aufstockung der Vorrate durch den Erwerb dieser Vermégenswerte auf 53,7 Millionen EUR.

C. Veranderungen im Konsolidierungskreis ohne Verlust der Beherrschung

Es kam wahrend des Berichtszeitraums zu folgenden Veréanderungen im Konsolidierungskreis, die nicht zu einem Verlust
der Beherrschung fiihrten. Dementsprechend hat der Konzern die Buchwerte der beherrschenden und nicht beherr-
schenden Anteile berichtigt, um die Anderungen der relativen Anteile an den Tochtergesellschaften gem&R IFRS 10.B96

darzustellen.

Die Adler Group S.A. hat ihren Anteil an der ADLER Real Estate Aktiengesellschaft durch einen Debt-to-Equity-Swap von
rund 93,9 % auf 96,7 % erhoht. Im Zuge dieser Transaktion erwarb die Adler Group S.A. weitere 35.107.487 ADLER-Aktien
gegen eine Sacheinlage im Wert von 478 Millionen EUR. Der daraus resultierende Nettogewinn in Héhe von 24,9 Millio-

nen EUR wurde im Emissionsagio erfasst.

AuRerdem erhodhte die Gesellschaft ihre Mehrheitsbeteiligung an Consus von rund 94,0 % auf 96,9 %. Der daraus resul-

tierende Nettoverlust in Hohe von 17,6 Millionen EUR wurde im Emissionsagio erfasst.

Nach dem Aktienkaufvertrag mit der LEG IMMOBILIEN SE hat die ADLER Real Estate Aktiengesellschaft, eine 96,7 %ige
Tochtergesellschaft der Adler Group, ihren Anteil an der Brack Capital N.V. (BCP) von rund 69,8 % auf 62,8 % reduziert.

Der daraus resultierende Nettogewinn in Hohe von 17,2 Millionen EUR wurde in den Gewinnrticklagen erfasst.

D. Sonstige Veranderungen

Nach dem Ausscheiden eines Gesellschafters wurde die MBG Dallgow GmbH & Co. KG im Rahmen der Konsolidierung auf
den verbleibenden Gesellschafter verschmolzen. Im dritten Quartal ging die MUBAU Real Estate GmbH in ADLER iiber,
und im vierten Quartal ging die MBG Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG in die MBG Wohnbau Verwaltungsgesell-
schaft mbH Uber, welche danach in die Miinchener Wohnbau GmbH Uberging. Dies hatte keine Auswirkungen auf die

Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Adler Group.

Im dritten Quartal wurde die ADLER Lux S.ar.l. liquidiert und entkonsolidiert, ohne wesentliche Auswirkungen auf die Ver-

mogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.
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Im August 2021 erfuhr die Gesellschaft, dass es aufgrund von Einwanden durch die Deutsche Bahn zu Verzogerungen bei
den Planfeststellungsbeschliissen in Verbindung einem bereits verdauerten Projekt in Disseldorf kommt (Glasmacher-
viertel GmbH & Co. KG). Aufgrund der Verzdogerungen bei den Planfeststellungsbeschliissen wurde ein Verfahren zur
Vorbereitung der Aufhebung des Kaufvertrags eingeleitet. Daraufhin Uberprifte die Gesellschaft ihre Rechte und Pflich-
ten aus diesem Vertrag (insbesondere ihr Recht, den Vertrag zu kiindigen) und kam zu dem Schluss, dass sie seit dem
dritten Quartal 2021 die effektive Verfliigungsgewalt Uiber das Beteiligungsunternehmen hat. Am 19. Oktober 2021 unter-
zeichneten ADLER und der (ehemalige) Erwerber des Projekts dann schlieBlich den Aufhebungsvertrag. Die Gesellschaft
hat somit die Glasmacherviertel GmbH & Co. KG ab dem dritten Quartal 2021 wieder in den Kreis der vollkonsolidierten
Tochtergesellschaften tibernommen. Zuvor wurde die Gesellschaft als nach der Equity-Methode bewertete Beteiligung
ausgewiesen. Die Vermdgenswerte und Schulden des Beteiligungsunternehmens bestehen im Wesentlichen aus Anlage-
immobilien mit einem beizulegenden Zeitwert von 270.000 TEUR und Darlehen und Ausleihungen mit einem Buchwert
von ca. 148.000 TEUR. Die Bewertung des Projekts zum beizulegenden Zeitwert fihrte zu einem Verlust in Hohe von
ungefahr 106.000 TEUR (nach Beriicksichtigung der gegenldufigen Effekte aus der Anpassung der passiven latenten
Steuern). Der beizulegende Zeitwert wurde von einem unabhangigen externen Gutachter (CBRE) ermittelt. Die Glasma-
cherviertel GmbH & Co. KG ist eine Tochtergesellschaft der Brack Capital Properties N.V. (BCP), einer 63 %igen Tochter-
gesellschaft der ADLER Real Estate AG. Aufgrund der schriftlichen Kaufoption tber die VerdauRerung der restlichen An-
teile an der BCP mit der LEG IMMOBILIEN SE (,LEG*, siehe Anhang Ziffer 17) wurde das Beteiligungsunternehmen
einschlieRlich der vorgenannten Projekt- und Finanzierungsvereinbarung in die zur VerduRerung gehaltene Verdulke-

rungsgruppe gemaf IFRS 5 aufgenommen.

Akquisitionen im Vorjahr

A. Erwerb der ADLER Real Estate AG

Am 9. April 2020 erwarb die Gesellschaft im Rahmen eines freiwilligen Ubernahmeangebots 91,93 % der Anteile an der
ADLER Real Estate AG (,ADLER"). Die Gegenleistung belief sich auf 601,1 Millionen EUR, bewertet mit dem Schlusskurs
der Adler Group zum Erwerbszeitpunkt. Bei ADLER handelt es sich um ein fest etabliertes Wohnimmobilienunterneh-
men. Rund 92 % der Anlageimmobilien gehéren zum Wohnimmobilienportfolio. Zum 1. April 2020 verfligte ADLER Uber
rund 58.000 Mieteinheiten mit einer Gesamtflache von 3,5 Millionen Quadratmetern (m?). Regional sind die Immobilien
des Konzerns vor allem in Niedersachsen, Nordrhein-Westfalen und Sachsen angesiedelt. Das Portfolio von ADLER

umfasst kleine und mittelgroRe Wohneinheiten.

Die endgiiltige Kaufpreisallokation ergab einen negativen Unterschiedsbetrag in Hohe von 74,8 Millionen EUR, der 2020

in den sonstigen Ertragen erfasst wurde.

B. Erwerb der Consus

Am 2. Juli 2020 erhodhte die Adler Group ihren Anteil an der Consus Real Estate AG durch die Ausgabe neuer Aktien
und die Wiederausgabe eigener Aktien im Rahmen einer Kaufoption mit einem GroRaktionar von Consus von rund

21,8 % auf 65,1 %. Insgesamt belief sich der Aktienkaufpreis somit auf 595,4 Millionen EUR. Im Dezember 2020 erhdh-

te die Adler Group ihren Anteil an Consus durch die Ausgabe neuer Aktien weiter von ca. 65,0 % auf 94,0 %.
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Consus ist einer der fihrenden deutschen Immobilienentwickler in Deutschlands Top-9-Stadten fliir Wohnimmobilien.
Kerngeschéft von Consus ist die Entwicklung von Mietwohnungen und diesbezligliche Forward Sale-Transaktionen.
Die Immobilienprojekte werden in der Regel vor dem Bau per Forward Sale an institutionelle Kaufer wie Pensions-
fonds oder Versicherer veraukert. Consus betreibt eine vollintegrierte Projektentwicklungsplattform, die fiir erhebli-

che Wettbewerbsvorteile sorgt und Consus in die Lage versetzt, die gesamte Wertschopfungskette abzubilden.

Im zweiten Quartal 2021 wurde die Kaufpreisallokation abgeschlossen. Der Geschéfts- oder Firmenwert reprasentiert
im Wesentlichen das erwartete Ertragspotenzial der erworbenen Gesellschaft, die Uber eine signifikante Entwick-
lungspipeline in stadtischen Ballungsraumen mit hoher Nachfrage verfiigt und zusatzliche positive Einflisse bringt
(u.a. in Bezug auf Mitarbeiter, Finanz-/Plattformsynergien). Daher wurde der Geschafts- oder Firmenwert dem Ge-

schéaft des Kaufers zugeordnet.
Die folgenden endgliltigen beizulegenden Zeitwerte wurden den erworbenen Vermdgenswerten und ibernomme-

nen Schulden zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung zugewiesen, einschlieklich der erforderlichen Anpassungen fir

die zum 31. Dezember 2020 ausgewiesenen vorldufigen Betrage:
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Vorldufige Werte Endgiiltige Werte
In TEUR zum 31. Dez. 2020 Anpassungen zum 31. Dez. 2021
Anlageimmobilien 1123.409 - 1123.409
Vorrate .................................................................................... - o e
Vemag“che\/ermogenswe rte .................................................... S _ o
ForderungenausLiefeungen und Lefstungen. 300046 : 399046
Ante”e . an assoz" erte n . Untemehmen ............................................................ o _ e
|m m atene”e Ver m 0 g e ns Werte ................................................................. oo _ ooon
.é ac hanlagen .................................................................................... oo _ e
Forderungen nd sonstige finanzielle Vermogenswerte 283026 rs88) 275138
N Utzungsre C hte ............................................................................................... o _ s
Ubrige Vermbgenswerte 105 : 105
Zahlungsmitel 103284 : 103284
Erworbene Vermégenswerte 3.671196 43.499 3.714.695
Untemehmensariethen 556.407 : 556.407
WandEIanlemen ................................................. P - P
Sonstige Darehenund Ausigbungen 2041375 : 2041375
.é onstlgeFma n ZSCh u | den .................................................................... o » o
RUCK Ste"u n gen .............................................................................. o _ s
Verbindichkeilen ir latente Stevern 100.492 13126 2618
Verbindichkeiten aus Lieferungen undLeistngen. 127849 : 127849
.é Ons tlgeVerbmd“C hkelten ......................................................................... . _ s
Erhalten eAn Z ahlung en ...................................................................... - _ s
Vemag“Cheverbmd“C hkelten ............................................................. . _ oo
Aufgenommen Schulden 3.828.645 13126 3.841.771
Beizulegender Zeitwert der erworbenen Nettovermdgenswerte (157.449) 30.373 (127.076)
Vorvertraglche Beziehungen 100890 : 100890
Nicht beherrschende Anteil 351146 : 351146
Kaufpres ....................... o - et
Geschifts- oder Firmenwert 1.204.934 (30.373) 1174.561

Die vorlaufigen Vorjahresergebnisse wurden angepasst, um Sachstdanden und Umstanden Rechnung zu tragen, Uber

die es zum Erwerbszeitpunkt neue Informationen gab, die sich auf die Bewertung zum Erwerbszeitpunkt auswirken.
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Ziffer 6 - Anlageimmobilien

Anlageimmobilien — Wohn- und Gewerbeportfolio

in TEUR 2021 2020
Stand zum 1. Januar 8.396.307 3.624.453
Zugsnge durch Erverb von Vermogenswerten 127864 ,
Zugénge aus dem Untemehmenszusammenschiuss (Anhang Zifer 5) : 4643232
MO d e mISIerungS| nvestltl onen ............................................................................ o S
Ungliederung von Alageimmablien in Sacharlagen : (3337)
Umgliederting von Anlageimmabilien n als zur Veréuferung gehalien Kiassfizierte Veraugerungsgruppe 431716 437434
.é Onstlgeum gl Iederungen .............................................................................................................. s00 -
Umglederung von Projekienticklungen in Anlageimmobilien Wohn-/Gewerbeportfolio : 67242
Verauerung von Tochtergeselischaften (sehe Anhang Zifer 5 1202538) _
Anpassungen beizulegender Zeitwerte 624272 371385
Stand zum 31. Dezember 5.566.469 8.396.307

Anlageimmobilien — Projektentwicklungen

in TEUR 2021 2020

Stand zum 1. Januar 1.712.581 -

Anpassungen beizulegender Zeitwerte (209130) 42.289

Stand zum 31. Dezember 1.547.390 1.712.581
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Grundsétzlich werden die Anlageimmobilien gemaf®k der innerhalb des Konzerns geltenden Zeitwertberechnungsme-
thoden jedes Jahr zum 30. Juni und 31. Dezember detailliert bewertet, es sei denn der Konzern erkennt zu einem fri-

heren Zeitpunkt eine wesentliche Wertanderung dieser Immobilien.

Die in den in der Entwicklung befindlichen Anlageimmobilien aktivierten Zinsaufwendungen belaufen sich auf
24.481 TEUR (Vorjahr: 5.386 TEUR).

Der beizulegende Zeitwert der Anlageimmobilien im Wohnungsportfolio zum 31. Dezember 2021 wurde im Wesentlichen
durch den unabhdngigen Branchenexperten CBRE ermittelt, der iber die erforderlichen und anerkannten fachlichen
Qualifikationen sowie aktuelle Erfahrungen im Hinblick auf den Standort und die Art der zu bewertenden Immobilien ver-
fugt. Der beizulegende Zeitwert der im Bau befindlichen Anlageimmobilien (Projektentwicklung) wurde durch den unab-
hangigen Branchenexperten NAI Apollo ermittelt, der Uber die erforderlichen und anerkannten fachlichen Qualifikationen

sowie aktuelle Erfahrungen im Hinblick auf die Standorte und die Art der zu bewertenden Immobilien verfiigt.

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts wurde aufgrund der fiir die angewendete Bewertungsmethode vorwiegend ver-

wendeten nicht beobachtbaren Inputfaktoren fir alle Anlageimmobilien in Stufe 3 der Bemessungshierarchie eingeordnet.

Die Anlageimmobilien des Konzerns im Wohnungsportfolio werden anhand des sogenannten Discounted-Cashflow-
Modells (DCF) bewertet. Nach der DCF-Methode werden Prognosen fir die zuklinftig erwarteten Ertrage und Kosten
des Objekts Uber einen Zeitraum von 10 Jahren erstellt und zum Bewertungsstichtag abgezinst. Die Ertrdge umfassen
im Wesentlichen die erwarteten Mietertrdge (gegenwartige gewichtete Durchschnittsmiete, Marktmieten und deren
Entwicklung), wobei Leerstandsverluste mit eingerechnet werden. Fiir im Bau befindliche Anlageimmobilien (Projekt-
entwicklung), die langfristig gehalten werden, um nach Fertigstellung Bruttomietertrage und Kapitalzuwachs zu erzie-
len, wird die Restwertmethode angewendet. Dieser Ansatz wird uUblicherweise verwendet, um den Wert von Projekt-
entwicklungsimmobilien zu berechnen, die sich in der Planungsphase oder noch im Bau befinden. Bei diesem Ansatz
handelt es sich um eine deduktive Methode, um den beizulegenden Zeitwert eines noch nicht entwickelten Projektes
gemal seinem Bau- bzw. Entwicklungsprozess abzuleiten. So wird der Betrag berechnet, den ein Marktteilnehmer fir
dieses Eigentum (bzw. Grundstiick) bezahlen wirde. Der Ansatz basiert auf der Annahme, dass der beizulegende Zeit-
wert eines laufenden Projekts vom indikativen Marktwert abgeleitet werden kann, abziiglich der erwarteten Kosten fiir

die Realisierung des Projekts (z.B. Bau- oder Marketingkosten).

Der Ausbruch der Coronapandemie (COVID-19) beeintrachtigt nach wie vor die Volkswirtschaften und Immobilienmark-
te auf der ganzen Welt. CBRE stellt fest, dass die Immobilienméarkte trotz der Pandemie groktenteils weiter funktionie-
ren. Dabei liegen die Transaktionsvolumina und sonstige relevante Indikatoren auf einem Niveau, auf dem ausreichend

Marktdaten vorhanden sind, damit Bewertungsgutachten erstellt werden kdnnen.

Aufgrund dieser Trends sind fiir bestimmte deutsche Grokstadte die beizulegenden Zeitwerte auf Portfolioebene ins-

gesamt zum 31. Dezember 2021 gestiegen.
Fir das Wohnimmobilienportfolio wurde eine positive Anpassung des beizulegenden Zeitwerts in Hohe von 624,3

Millionen EUR (2020: 371,4 Millionen EUR) vorgenommen. Die im Vorjahr erworbene ADLER Real Estate AG trug zu der
Anpassung des beizulegenden Zeitwerts in Hohe von 225,2 Millionen EUR (2020: 249,8 Millionen EUR) bei.
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Das Gewerbeimmobilienportfolio im Wert von 49,1 Millionen EUR (2020: 67,4 Millionen EUR), das von der Brack Capital

Properties B.V. (BCP) stammt, wurde als zur VerduRerung gehalten umgegliedert.

Die Auswirkungen auf die Projektentwicklungen wéhrend des Berichtszeitraums lassen sich wie folgt zusammenfassen:

Mit der Auflésung der Forward Sale-Vereinbarungen (VauVau) wurden die entsprechenden Vorrate in Hohe von 185,8
Millionen EUR in die Anlageimmobilien Ubertragen (sieche Anhang Ziffer 14). Umgekehrt wurden Icoon (12,6 Millionen
EUR) und Franklinstrake (75,5 Millionen EUR) zum 30. September 2021 von den Anlageimmobilien in das Vorratsver-

mogen ubertragen.

Durch die Konsolidierung der At-Equity-Beteiligung (Glasmacherviertel) erhéhten sich die Projektentwicklungen im Be-
richtszeitraum um 270,0 Millionen EUR. Ein Projektentwicklungsportfolio im Wert von 386,3 Millionen EUR (einschlief-
lich des vorgenannten Glasmacherviertels) ist Teil der BCP-Verdaukerungsgruppe und wurde unter den zur VerduRe-
rung gehaltenen Vermdgenswerten ausgewiesen (siehe Anhang Ziffer 17). Ferner unterzeichnete Consus, eine
Tochtergesellschaft der Adler Group, zum 30. Dezember 2021 einen Kaufvertrag flir das Projekt Ostend, welches in-
folgedessen mit einem dem Kaufpreis entsprechenden Buchwert von 104,8 Millionen EUR in die zur Verauferung ge-

haltenen Vermogenswerte (IFRS 5) umgegliedert wurde.

Insgesamt wurde fir die Projektentwicklungen im Geschéftsjahr 2021 eine negative Anpassung des beizulegenden
Zeitwerts in Hohe von 209,1 Millionen EUR erfasst (2020: positive Anpassung des beizulegenden Zeitwerts in Hohe
von 42,3 Millionen EUR). Der Beitrag von Consus zur Anpassung der Zeitwerte belief sich auf 184,9 Millionen EUR
(2020: 39,8 Millionen EUR). Die wesentlichen Griinde fir die Herabsetzung der beizulegenden Zeitwerte waren gestie-

gene Kosten und léngere Bauzeiten.

Bewertungstechniken und wesentliche nicht beobachtbare Inputfaktoren

Aufgrund der umfassenden Veraukerungen von Anlageimmobilien und der Umgliederung von Verdukerungsgruppen,
die auch Anlageimmobilien enthalten, in die Kategorie ,,zur Verdukerung gehalten” (IFRS 5), sind die Anlageimmobilien

im Wohnungsportfolio nun starker auf Berlin konzentriert.

Die folgenden Tabellen bieten einen Uberblick iiber die wesentlichen Bewertungsparameter und Bewertungsergeb-

nisse fur jedes regionale Cluster sowie die Veranderung gegentiber dem Vorjahr:
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A. Anlageimmobilien — Wohnportfolio

Standort

Stand zum 31. Dez. 2021

Wert je m? (EUR)

Gewichtete monatlich @-
Wohnmiete

Multiplikator (gegenwartige
Miete)

Multiplikator (CBRE-Markt-
miete)

Beizulegender Zeitwert
(TEUR)

Stand zum 31. Dez. 2021

Wert je m? (EUR)

Gewichtete monatlich @-
Wohnmiete

CBRE-

Miete)

miete)

Beizulegender Zeitwert (TEUR)

Die folgende Tabelle bietet einen Uberblick iiber die wesentlichen Bewertungsparameter und Bewertungsergebnisse fiir

das Vorjahr:
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Standort

Wilhelms-
Stand zum 31. Dez. 2020 Berlin Leipzig haven Duisburg  Wolfsburg Gottingen Dortmund Hannover
Wert je m? (EUR) 3.230 1792 1.006 1140 1782 1716 1405 2.050
Gewichtete monatlich @-
Wohnmiete 730 6,07 5,53 567 6,47 612 6,20 733
CBRE-Marktmiete (EUR/m?) 6,54 m 5,84 6,05 8.4 8,09 6,98 8,65
@-Miete bei Neuvertragen
(EUR/M?) 9,03 7,20 5,94 6,03 763 726 7,40 8,42
Multiplikator (gegenwartige
Miete) 373 25,2 15,9 170 236 233 19,3 232
Multiplikator (CBRE-Markt-
miete) 374 209 141 15,6 176 175 16,6 19,0

Multiplikator (Miete bei Neu-
vertrdgen)

Beizulegender Zeitwert

(TEUR)* 4.450.345 456.340 412.942 347.825 156.110 146.230 143.620 130.830
Stand zum 31. Dez. 2020 Kiel Duisseldorf Halle (Saale) Essen Cottbus Sonstige Summe
Wert je m? (EUR) 1.862 3.226 892 1403 813 118 1.869

Gewichtete monatlich @-
Wohnmiete 714

CBRE-

@-Miete bei Neuvertragen

(EUR/mM?) 8,53 10,08 523 715 5,56 612 6,87
Multiplikator (gegenwaértige

Miete) 21,9 32,4 16,6 19,8 14,2 177 25,8
Multiplikator (CBRE-Markt-

miete) 18,3 26,4 136 16,4 12,5 151 232
Multiplikator (Miete bei Neu-

vertrégen) 216 317 14,0 19,2 13,2 16,3 24,4
Diskontierungssatz (%) 513 3,87 4,84 5,36 532 5,05 4,53
Kapitalisierungszinssatz (%) 363 2,38 4,09 3,87 4,57 3,97 2,91
Marktmietwachstum p.a. (%)* 1,8 17 0,8 17 0,8 0.9 16
Leerstandsquote (%)* 0,6 17 12,3 11 6,7 57 34

Beizulegender Zeitwert
(TEUR)" 124.300 118.837 94.450 93.820 88.330 1.564.919 8.328.898
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Zum 31. Dezember 2021 wurden Gewerbeimmobilien im Wert von 49,1 Millionen EUR gemé&fk IFRS 5 in die zur Veraufe-

rung gehaltene VerdauRerungsgruppe aufgenommen (siehe Anhang Ziffer 17).

C. Anlageimmobilien — Projektentwicklungen (im Bau)

Bewertungsparameter fiir im Bau befindliche Anlageimmobilien 31. Dez. 2021
Marktmiete, gewichteter Durchschnitt (EUR) 14,51
Projektentwicklungskosten (EUR/m?) 3.583
Kapitalisierungszinssatz, gewichteter Durchschnitt (in %) 2,89

31. Dez. 2020

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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Sensitivitdtsanalyse

Bei den wesentlichen vom Markt beeinflussten Werttreibern handelt es sich um die Marktmieten und deren Entwick-
lung, aktuelle Mieterhéhungen, die Leerstandsquote sowie Zinssétze. Die Auswirkungen von mdglichen Schwankun-
gen dieser Werte werden in der folgenden Tabelle fiir jeden Faktor und jede Gruppe einzeln aufgezeigt. Wechselwir-
kungen zwischen den einzelnen Faktoren sind zwar moglich, kdnnen aberwegen der Komplexitat des Zusammenwirkens

nicht quantifiziert werden:

Anlageimmobilien — Wohnportfolio

Veranderung der Wertéanderung

Bewertungsparameter Parameter In TEUR in%
@-Miete bei Neuvertragen (EUR/m?) 10 % 362.633 6,62
Leerstandsquote (%) 1% (70.735) (1,29)
Diskontierungs- und Kapitalisierungszinssatz (%) 25BP (531.275) (9,70)
Anlageimmobilien — Projektentwicklungen (im Bau)

Kapitalisierungs-

zinssatz

(Liegenschafts-
Sensitivitat Marktmiete zinssatz) Leerstandsquote
Veranderung Parameter (10 %) 10 % (0,25 %) 0,25 % (10 %) 10 %
Veranderung des beizulegenden Zeitwerts (TEUR) (349.800) 350.000 368100 (306.300) 309.200 (308.900)
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Die nachstehende Tabelle gibt einen Uberblick iiber die Sensitivitdtsanalyse fiir das Vorjahr:
Anlageimmobilien — Wohnportfolio

Veranderung der Wertanderung
Bewertungsparameter Parameter In TEUR in%
@-Miete bei Neuvertrdgen (EUR/m?) 10 % 395.417 4,70
Leerstandsquote (%) 1% (121.447) (1,50)
Diskontierungs- und Kapitalisierungszinssatz (%) 25BP (737.302) (8,80)
Anlageimmobilien — Gewerbeportfolio

Diskontierungs- und
Kapitalisierungszins-
Sensitivitat satz Leerstand Marktmiete
Veranderung Parameter 0,25 % (0,25 %) 3 (3) 50% (5,0 %)
Veranderung des beizulegenden Zeitwerts (TEUR) (3.080) 3.510 (710) 810 3.320 (3120)
Anlageimmobilien — Projektentwicklungen (im Bau)
Kapitalisierungs-
zinssatz
(Liegenschafts-

Sensitivitat Marktmiete zinssatz) Leerstandsquote
Verdnderung Parameter (10 %) 10 % (0,25 %) 0,25 % (10 %) 10 %
Verdnderung des beizulegenden Zeitwerts (TEUR) (345.807) 345707 354.990 (297773) 291.509 (291.709)

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 2021 2020
Mietertrage aus Anlageimmobilien 346188 293.387
Direkte Betriebskosten aus Anlageimmobilien, die in der Berichtsperiode Mietertrage generiert haben (54.792) (71.229)
Summe 291.396 222158
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Ziffer 7 - Investment in Finanzinstrumente

Bei den Investments in Finanzinstrumente handelt es sich im Wesentlichen um nicht beherrschende Anteile an Immo-
biliengesellschaften, die in friiheren Perioden verduRert wurden (jeweils 10,1 %). Die Instrumente (31. Dezember 2021:
18.927 TEUR, 31. Dezember 2020: 21.733 TEUR) werden erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Ziffer 8 - Nach der Equity-Methode bewertete Beteiligungen

Die nach der Equity-Methode bewertete Beteiligungen entwickelten sich wie folgt:

in TEUR 2021 2020
Stand zum 1. Januar 84.816 -
ZugangeaUSdemUntemehmenszusammenscmuss ...................... 9 6448
AntelleaneewmnenundVerlusten(ateqUItyErgebms)758 ...................... (5666)
Wertmmderungen ......................................................................................................................................................................... (1436)
Abgédnge - (2.01)
Umgliederung in vollkonsolidierte Unternehmen (51.743) -
UmghederungmZurverau&erunggehaltenelangmstlgeVermogenswene(lFRS5) ...................... (3955)
Stand zum 31. Dezember 32.395 84.816

Die wesentlichen Beteiligungen an verbundenen Unternehmen bestehen in der ACCENTRO Real Estate AG (10.466
TEUR, 31. Dezember 2020: 11.557 TEUR), der AB Immobilien B.V. (O TEUR, 31. Dezember 2021: O TEUR) und der MAP
Liegenschaften GmbH (21.848 TEUR, 31. Dezember 2020: 21.178 TEUR). Die Umgliederung in konsolidierte Unterneh-
men in Hohe von 51,7 Millionen EUR bezieht sich auf die Wiederaufnahme der Glasmacherviertel GmbH & Co. KG in den
Konsolidierungskreis (siehe Anhang Ziffer 5). Im Geschéftsjahr 2020 wurden 25 % der Anteile an der Caesar JV Immo-
bilienbesitz und Verwaltungs GmbH mit einem Wert von 3.955 TEUR in die zur Verdukerung gehaltenen langfristigen

Vermoégenswerte umgegliedert (siehe auch Anhang Ziffer 17).
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Die Beteiligung an ACCENTRO (4,78 % nach Berlicksichtigung einer Verwasserung) wird aufgrund der Mdéglichkeit ei-
nes weiterhin mafkgeblichen Einflusses Uiber eine Vertretung im Aufsichtsrat der ACCENTRO als verbundenes Unter-
nehmen in den Konzernabschluss einbezogen. Bei ACCENTRO handelt es sich um eine bérsennotierte Aktiengesell-
schaft, die vornehmlich auf den Handel (An- und Verkauf) von Wohnimmobilien und einzelnen Wohnungen sowie das
Maklergeschéaft im Zusammenhang mit dem Verkauf von Eigentumswohnungen ausgerichtet ist. Der Buchwert der

nach der Equity-Methode erfassten Beteiligung an ACCENTRO entwickelte sich wie folgt:

in TEUR 2021 2020
Stand zum 1. Januar 11.557 -
ZugangeaUSdemUntemehmenszusammenscmuss-11557
AntelleanGewmnenundVerlusten(ateqwtyErgebms) .................................................................................................................. 345>
Wertmmderungen ......................................................................................................................................................................... (1436)>
Stand zum 31. Dezember 10.466 11.557

Die nachstehenden Tabellen enthalten die zusammengefassten Finanzinformationen der ACCENTRO basierend auf

dem letzten veroffentlichten IFRS-Konzernabschluss:

Aktiva in TEUR 30. Sep. 2021 31. Dez. 2020
Langfristige Vermogenswerte 385.969 31.348
davon Geschéfts- oder Firmenwert 17776 17776
Kurzfristige Vermogenswerte 571.813 550.640
davon Vorréte 384.861 409.505
davon Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 72.441 56.541
Passiva in TEUR 30. Sep. 2021 31. Dez. 2020
Eigenkapital 260.535 247101

davon Verbindlichkeiten aus Anleihen 3.327 3.446
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1.Jan. 2021-30. 1. Jan. 2020 - 31.
GuV in TEUR Sep. 2021 Dez. 2020
Verkaufsergebnis Vorratsimmobilien 28.671 19625
Mietergebnis 3m 4.854
Dienstleistungsergebnis 875 871
EBIT (Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern) 31.015 34767
EBT (Ergebnis vor Ertragsteuern) 14.349 24313
Konzernergebnis 9.647 18.055

1.Jan.2021-30. 1. Jan. 2020 - 31.
Kapitalfluss in TEUR Sep. 2021 Dez. 2020
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit (47102) (32.655)
Cashflow aus Investitionstatigkeit (67.333) (99.617)
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 34151 163.672
Veranderung der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 14.040 31.400

ADLER hélt eine Beteiligung (25 %) an der AB Immobilien B.V,, einer Immobiliengesellschaft, die auf die gewinnbringen-

de Veraukerung ihrer Assets ausgerichtet ist. Die Beteiligung (25 %) hat sich wie folgt entwickelt:

in TEUR 2021 2020
Stand zum 1. Januar - -
Zugdange aus dem Unternehmenszusammenschluss o 5.369
Anteile an Gewinnen und Verlusten (at-equity Ergebnis) - (5.369)
Stand zum 31. Dezember - -
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Die nachstehenden Tabellen zeigen die zusammengefassten Finanzinformationen der AB Immobilien B.V.:

Aktiva in TEUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
Langfristige Vermogenswerte 2 6
Kurzfristige Vermdgenswerte 45698 92.931

31. Dez. 2021 31. Dez. 2020

Eigenkapital (7.376) (3.329)
Langfristige Verbindlichkeiten 1.670 53.669
Kurzfristige Verbindlichkeiten 41.406 42.597
GuV in TEUR 2021 2020

Ergebnis aus der Vermietung von Immobilien

Jahresergebnis (3713 (8.906)

Die Caesar JV Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH ist eine Immobiliengesellschaft, deren Ziel es ist, Einnahmen
aus der Vermietung und ggf. der Verdaukerung ihrer Immobilien zu generieren. Die Entwicklung der Beteiligung (25 %)

war wie folgt:

in TEUR 2021 2020
Stand zum 1. Januar - -
ZugangeaUSdemUntemehmenszusammenscmUSS- ........................ 3723
AntelleanGewmnenundVerlusten(ateqwtyErgebms)—232
UmghederungmZurverau&erunggehaltenevermogenswerte(lFRS5)_ ...................... (3955)
Stand zum 31. Dezember - -
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Die Anteile an der Caesar JV Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH im Wert von 3.955 TEUR wurden aufgrund eines
verbindlichen Kaufvertrages zum 31. Dezember 2020 in die zur Veraukerung gehaltenen langfristigen Vermdgenswer-
te umgegliedert. Die nachstehenden Tabellen enthalten die zusammengefassten Finanzinformationen der Caesar JV

Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH:

Aktiva in TEUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
Langfristige Vermdgenswerte 73.473 72.348
Kurzfristige Vermogenswerte 16.073 19182
Passiva in TEUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
Eigenkapital 3153 3.348
Langfristige Verbindlichkeiten 71420 79.046
Kurzfristige Verbindlichkeiten 14.973 9136
GuV in TEUR 2021 2020
Ergebnis aus der Vermietung von Immobilien (263) 5.079
Ergebnis aus der Verdukerung von Immobilien - -
EBIT (Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern) 948 3.238
Jahresergebnis (195) 522

Der Konzern hélt eine Beteiligung (75 %) am Joint Venture MAP Liegenschaften GmbH. Aufgrund der Struktur der Ak-
tionarsvereinbarung wird die MAP Liegenschaften GmbH gemaR IFRS 10 nicht von der Adler Group beherrscht, son-
dern nach der Equity-Methode bilanziert. Zum 31. Dezember 2021 belduft sich der Buchwert der Beteiligung an der
MAP Liegenschaften GmbH auf 21.848 TEUR und entwickelte sich wie folgt:

in TEUR 2021 2020
Stand zum 1. Januar 21178 -
Zugange aus dem Unternehmenszusammenschluss - 20725
Anteile an Gewinnen und Verlusten (at-equity Ergebnis) 670 453
Stand zum 31. Dezember 21.848 21178
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Die nachfolgenden Tabellen enthalten die zusammengefassten Finanzinformationen fiir die MAP Liegenschaften GmbH:

Aktiva in TEUR

Langfristige Vermdgenswerte

Kurzfristige Vermogenswerte

Passiva in TEUR

Eigenkapital

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Gewinn oder Verlust und Kapitalfluss in TEUR

EBIT (Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern)

Veranderung der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

31. Dez. 2021 31. Dez. 2020

23.820 46.390
23.820 46.390
2021 2020
306 314
(829) (561)
(1.897) (8.338)
1.545 8552
(352) 164

Dariiber hinaus halt der Konzern Beteiligungen an finf (Vorjahr: flinf) weiteren verbundenen Unternehmen, die nicht

von wesentlicher Bedeutung sind. Die Buchwerte sowie der Anteil am Gewinn und am sonstigen Gesamtergebnis die-

ser verbundenen Unternehmen sind in nachstehender Tabelle zusammengefasst dargestellt:

in TEUR

Buchwert der nach der Equity-Methode konsolidierten Anteile an nicht wesentlichen Beteiligungsunternehmen

Anteil an Gewinn oder Verlust des Beteiligungsunternehmens

31. Dez. 2021 31. Dez. 2020

Gesamt

81 284
(258) (758)
(258) (758)
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Ziffer 9 - Sachanlagen

Die Sachanlagen (im Wesentlichen Einrichtungsgegenstdande und Ausstattung) entwickelten sich wie folgt:

In TEUR 2021 2020
Buchwert zum 1. Januar 36.663 10.927
Zugange_UntemEhmenszusammenscmusse(+) ...................... 23493
UmghederungVonAnlagelmmobmen55
UmghederungmAnlagelmmOblhen(56)
Zugange (+) 3.926 6124
Abschreibungen aktuelle Berichtsperiode (-) (5.444) (3.873)
Abgénge (5.061) (63)
Stand zum 31. Dezember 30.028 36.663

Ziffer 10 - Sonstige finanzielle Vermogenswerte

in TEUR 2021 2020
Darlehen an Minderheitsgesellschafter 48772 46.948
Sonstlge|angfnstlge|:orderungen .................... 236501
SChmdmel ................................................................................................................................................................................... 22885 ....................... 12519
UbngeSonstlgefmamle”e Vermo g enswene ................................................................................................................................. 1406 .......................... 990
Stand zum 31. Dezember 73.063 296.958

Bei den Darlehen an nicht beherrschende Aktiondre handelt es sich im Wesentlichen um ein verzinsliches Darlehen in
Hohe von 43,5 Millionen EUR, das am 6. Februar 2020 der Taurecon Invest IX GmbH (,Taurecon“) gewéahrt wurde. 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 Minderheitsbeteiligungen an mehreren Unternehmen zu erwerben, an
denen die Adler Group (unmittelbar oder mittelbar) die Mehrheit der Anteile hélt. Die urspriinglichen Zinsen auf das Dar-
lehen beliefen sich jahrlich auf 3,00 %. Der Darlehensbetrag wurde nach der endgiiltigen Kaufpreisberechnung im Mérz
2021 auf 46,3 Millionen EUR angepasst. Darliber hinaus wurde der jahrliche Zinssatz riickwirkend auf 3,50 % angepasst.
Das Darlehen wurde als finanzieller Vermogenswert klassifiziert und wird erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet, da die vertraglichen Zahlungsstrome, aufgrund der Moglichkeit der Riickzahlung des Darlehens in Form von
Anteilen, nicht ausschlieRlich Zins und Tilgung darstellen. Das Bewertungsmodell basiert auf einer univariaten Monte-
Carlo-Simulation. Zum 31. Dezember 2021 betrug der beizulegende Zeitwert des Darlehens 37,9 Millionen EUR (31. De-
zember 2020: 36,6 Millionen EUR).

In den sonstigen langfristigen Forderungen waren zum 31. Dezember 2020 Kaufpreisforderungen aus der Verauferung

von 75 % der Anteile an der Glasmacherviertel GmbH & Co. KG in H6he von 133,2 Millionen EUR sowie ein dieser Gesell-
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schaft gewahrtes verzinsliches Darlehen in Hohe von 66,9 Millionen EUR enthalten. Zum 31. Dezember 2021 wurde die
Transaktion rlickgangig gemacht (siehe auch Anhang Ziffer 5.D). Die Kaufpreisforderung wurde ausgebucht und das ver-
bleibende Darlehen des Beteiligungsunternehmens wurde im Zuge der Konsolidierung eliminiert. Zudem wurde eine
langfristige Kaufpreisforderung gegen die AB Immobilien B.V. in Hohe von 32,5 Millionen EUR unter den sonstigen lang-
fristigen Forderungen ausgewiesen. Zum 31. Dezember 2021 wurde diese Forderung in die sonstigen Forderungen um-

gegliedert (siehe Anhang Ziffer 16).

Der Posten Investments in Schuldinstrumente bezieht sich auf Anleihen, die sowohl mit der Absicht, vertragliche Cash-
flows zu generieren, als auch gegebenenfalls zur Veraukerung gehalten werden. Die Instrumente werden zum beizule-

genden Zeitwert bewertet, wobei Wertanderungen im sonstigen Gesamtergebnis ausgewiesen werden.

Ziffer 11 - Eingeschrankt verfiigbare Bankguthaben

Die eingeschrankt verfligbaren Bankguthaben sind in Euro denominiert und zinslos. Der Gesamtsaldo (kurz- und lang-
fristig) zum 31. Dezember 2021 beinhaltet verpféandete Bankeinlagen von Mietern in Hohe von 23.144 TEUR (31. Dezember
2020: 32.209 TEUR), zur Sicherung von Bankfazilitdten verpfandete Bankeinlagen in Héhe von 28.494 TEUR (31. Dezem-
ber 2020: 41.602 TEUR) und eingeschrankt verfligbare Erldse aus dem Verkauf von Eigentumswohnungen in Hohe von
19.822 TEUR (31. Dezember 2020: 23.044 TEUR).

Ziffer 12 - Geschafts- oder Firmenwert

Der aus dem Erwerb von Consus resultierende Geschafts- oder Firmenwert in Hohe von 91,4 Millionen EUR (finale Kauf-
preisallokation: 1.174,6 Millionen EUR; 31. Dezember 2020: 1.205 Millionen EUR) wurde gemaf IAS 36 auf Wertminde-
rung geprift.

Die Werthaltigkeitsprifung wurde auf der Grundlage des Nutzungswertes der zahlungsmittelgenerierenden Einheit
(CGU) Consus durchgefiihrt, wobei diese CGU auf die Entwicklung von Immobilienprojekten fiir den eigenen Bestand
sowie den Verkauf an Dritte spezialisiert ist. Abgeleitet wurde der Nutzungswert aus den geschatzten kiinftigen freien
Cashflows. Die detaillierte Planungsphase erstreckt sich tiber zehn Jahre. Der Terminal Value leitet sich aus dem letz-
ten Abschnitt der detaillierten Planungsphase ab und berilicksichtigt das nachhaltig erwartete durchschnittliche Niveau
der zukiinftigen jahrlichen finanziellen Uberschiisse. Die detaillierten Prognosen und der Terminal Value beziehen sich
sowohl auf vertraglich vereinbarte Projektentwicklungen als auch auf neue Entwicklungsprojekte, die sich noch in der
Planung befinden, und berlicksichtigen dabei jeweils die Uiblichen Margen, die sich aus einer nachhaltigen Geschéafts-

entwicklung begriinden.

Bei den Projekten fiir das eigene Portfolio sowie fiir den Verkauf an Dritte berlicksichtigt der Businessplan der CGU die
Erfahrungen aus den vergangenen Jahren sowie die Prognosen der Geschéftsleitung im Hinblick auf die weitere Ent-
wicklung des Immobilienmarktes. Flr die ewige Rente wurde ein nachhaltiges Wachstum von 1,00 % angewendet. Die
Diskontierungssétze fiir das Projektentwicklungsgeschéaft und das Vermietungsgeschéaft wurden separat abgeleitet.
Die Betafaktoren fir die beiden Geschaftsbereiche wurden auf der Grundlage bestimmter Vergleichsgruppen abgelei-

tet. Es wurden ein risikofreier Zinssatz von 0,2 % und eine Marktrisikoprédmie von 7,5 % angenommen. Der Diskontie-
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rungssatz vor Steuern betrug 7,9 % (nach Steuern: 7,2 %) fir das Projektentwicklungsgeschaft und 4,5 % (nach Steuern:

3,7 %) fur das Vermietungsgeschaft.

Auf der Grundlage der geplanten freien Cashflows und der oben beschriebenen Diskontierungssatze ergibt sich eine Wert-
minderung des Geschafts- oder Firmenwerts in Hohe von 1.083,2 Millionen EUR. Der erzielbare Betrag der zahlungsmittel-
generierenden Einheit (CGU) belduft sich auf 2.461,5 Millionen EUR. Die Wertminderung wurde unter den sonstigen Aufwen-

dungen ausgewiesen.

Angaben zu den Ereignissen und Umsténden, die zur Wertminderung des Geschéfts- oder Firmenwerts in Hohe von
1.083,33 Millionen EUR gefiihrt haben:

Die konjunkturelle Entwicklung und die Auswirkungen der Coronapandemie haben erhebliche negative Effekte auf die der-

zeitige Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der CGU sowie auf deren zukiinftige Geschéftsaussichten.

Vor allem in der zweiten Jahreshalfte 2021 wurde die Bautatigkeit durch Lieferengpéasse, Materialknappheit und die
daraus resultierenden Preissteigerungen beeintrachtigt. Die Engpésse bei bestimmten Materialien, insbesondere Holz
und Stahl, fiihrten zu Verzogerungen in der Produktion; gleichzeitig beeintrachtigten die starken Preiserhohungen die

realen Umsatze.

Die Wertminderung der CGU zum 31. Dezember 2021 wird in erster Linie von den folgenden Faktoren ausgelost:

. Einem Anstieg der Baukosten und geringeren erwarteten Verkaufserldsen aus vertraglich vereinbarten Projekten
im bestehenden Portfolio

. Der Realisierung von Vorabverkaufen mit einer geringeren Wertschopfungstiefe als bei vollstandig entwickel-
ten Projekten

. Geringeren Volumen und einer geringeren Rentabilitdt bei den sonstigen Projektentwicklungen.

. Sowohl aus Risiko- als auch aus Vorsichtsgriinden wurde der Werthaltigkeitspriifung des Geschéfts- oder Firmen-
werts ein Geschéaftsplanszenario zugrunde gelegt, das von einem deutlich geringeren jahrlichen Bauvolumen im
Vergleich zu den tatsachlichen Erwartungen des Managements ausgeht. In diesem Szenario werden die aktuellen
makrodkonomischen Entwicklungen, mdgliche Risiken aufgrund anhaltender Unterbrechungen der Lieferketten

und eine begrenzte Verfligbarkeit von personellen Ressourcen und Material berlicksichtigt.

Beschreibung des Managementansatzes zur Bestimmung der den einzelnen wesentlichen Annahmen zugewiese-

nen Werte

Der Geschaftsplan der CGU umfasst im Wesentlichen die folgenden Komponenten: aktuelles Portfolio und sonstige Pro-

jektentwicklungen.

Das aktuelle Portfolio bezieht sich auf die vertraglich vereinbarten Projekte, die derzeit von der CGU entwickelt werden.
Die Projekte innerhalb dieses Portfolios unterscheiden sich nach drei unterschiedlichen Veraukerungsstrategien:

. Build-to-Hold: Immobilienprojekte, die fiir das eigene Portfolio der Adler Group entwickelt werden

. Forward Sale-Projekte / Verkauf von Eigentumswohnungen: Immobilienprojekte, die bereits ganz oder teilweise

verkauft wurden, sich aber noch in der Entwicklung befinden
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. Upfront Sale-Projekte (Vorabverkaufe): Grundstiicke oder unfertige Geb&aude, die nicht vollstéandig erschlossen

sind und in ihrem derzeitigen Zustand verkauft werden sollen

Die sonstigen Projektentwicklungen beziehen sich auf neue Immobilienprojekte. Diese Projekte sollen im Rahmen
von Forward Sales an Dritte verkauft werden. Die Realisierung von sonstigen Projektentwicklungen beinhaltet den
Erwerb neuer Grundstlicke, die Entwicklung von Projektideen, die Planung und Genehmigung sowie den erfolgrei-

chen Bau und Verkauf der Immobilien.

Die wichtigsten Planungsparameter fiir das aktuelle Portfolio und fiir die sonstigen Projektentwicklungen sind die
Verkaufserlose, die Baukosten und die Finanzierungskosten. Die Hohe der erwarteten Mietertréage nach Fertigstel-
lung der Build-to-Hold-Projekte schatzt das Management auf der Grundlage der erwarteten Verkaufserlése und Miet-
multiplikatoren je Nutzungsart. Die Umsatze fir Forward Sales und den Verkauf von Eigentumswohnungen basieren
auf den entsprechenden Verkaufsvertrdgen, die bereits fiir diese Projekte bestehen, oder werden auf der Grundlage
des aktuellen Marktumfelds geschatzt. Die Verkaufserldse fir Vorabverkaufe schatzt das Management unter Berlick-

sichtigung des aktuellen Marktumfelds und der individuellen Einflussfaktoren fiir die jeweiligen Projekte.

Die Baukostenplanung bezieht sich auf die Veraukerungen von Build-to-Hold- und Forward Sale-Projekten (bzw. Pro-
jekten, bei denen es um den Verkauf von Eigentumswohnungen geht) und basiert auf konkreten Angeboten von Ge-

neralunternehmern oder auf Preisen, die bei anderen vergleichbaren Projekten beobachtet wurden.

Bei der Finanzierung werden das aktuelle sowie das erwartete Zinsumfeld und die Kreditwiirdigkeit der Adler Group

mit einbezogen.

Die Planung der sonstigen Projektentwicklungen fuft auf Standardannahmen fiir Umséatze, Kosten und Margen. Das
angenommene Bruttoentwicklungsvolumen von 600 Millionen EUR pro Jahr spiegelt das Volumen der Projekte wider,
die in der Zukunft entwickelt werden kénnen und basiert auf der bisherigen Geschéaftsentwicklung der CGU. Die Pro-
jekte sollen im Rahmen von Forward Sales verduRert werden. Die Annahmen bezliglich der Margen sowie des Entwi-

cklungs- und Zahlungsprofils basieren auf den Erfahrungen des Managements.

Erlauterung der Griinde fiir die Verlangerung des detaillierten Planungszeitraums auf tiber 5 Jahre

Eine Verlangerung des detaillierten Planungszeitraums uber finf Jahre hinaus kann insbesondere fur Unternehmen in

Branchen mit stabiler und vorhersehbarer Entwicklung (z.B. Immobiliengesellschaften) in Betracht gezogen werden.

Als Projektentwickler realisiert die CGU grokvolumige Immobilienprojekte, deren Umsetzung sich normalerweise
Uber einen mehrjahrigen Zeitraum von vier bis sieben Jahre hinzieht. Im Einklang mit diesem Geschaftsmodell er-
streckt sich der Geschéftsplan der CGU Uber einen detaillierten Planungszeitraum von zehn Jahren. Die Verlangerung
des detaillierten Planungszeitraumes ist fiir sich genommen keine Besonderheit des Geschéaftsplans der CGU, son-
dern entspricht einem branchenweit etablierten Verfahren flir Immobilienunternehmen und insbesondere Projektent-

wicklungsgesellschaften.

Die Verwendung eines Geschéaftsplans, der Giber einen detaillierten Planungszeitraum von fiinf Jahren hinausgeht, ist

zuldssig, weil das Management die Cashflows Uber einen ldangeren Zeitraum von bis zu zehn Jahren hinreichend ge-
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nau prognostizieren kann, was auch notwendig ist, weil alle laufenden Projekte im aktuellen Portfolio einen Fertig-

stellungszeitraum von finf Jahren tberschreiten.

Die erwarteten Ergebnisse der individuellen Projektentwicklungen (Umsatzerldse, Kosten, Grad der Fertigstellung)
konnen fir das aktuelle Portfolio zuverldssig vorhergesagt werden. Die entsprechenden Umsatzerldse und Kosten
werden im Geschéftsplan gemafk den Arbeitsfortschritten aufgezeigt. Die Projekte im bestehenden Portfolio basieren
auf detaillierten Entwicklungsberechnungen, die eine Verlangerung des Planungshorizonts fiir die Ableitung der frei-

en Cashflows moglich machen und auch rechtfertigen.
Zusammenfassend kann festgestellt werden, dass eine Verlangerung des Planungszeitraums um finf Jahre und die
Ableitung des Terminal Value ab 2032 branchentiblich sind und den Anforderungen gemaR IAS 36 ausreichend Rech-

nung tragen.

Die im Folgenden aufgefiihrten Annahmen, die der Berechnung des Nutzungswertes zugrunde liegen, sind grund-

satzlich mit Unsicherheiten behaftet:

Diskontierungssatz: Wenn sich der Diskontierungssatz fiir das Projektentwicklungs- und das Vermietungsgeschaft

jeweils um 0,5 % erhohen wiirde, ware der Geschéafts- oder Firmenwert vollstandig wertgemindert.

Wachstumsrate Terminal Value: Wenn die Wachstumsrate des Terminal Value auf 0,5 % sinken wiirde, ware der Ge-

schéfts- oder Firmenwert vollstdndig wertgemindert.
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Ziffer 13 - Aktive Vertragsposten aus der Projektentwicklung

Aktive und passive Vertragsposten resultieren hauptsachlich aus Entwicklungsvertragen mit Kunden. Die zeitliche Ab-

folge in Bezug auf die Erfassung von Umsatzerldsen, die Rechnungsstellung und den Eingang der Zahlungen fiihrt zu

fakturierten Forderungen, nicht fakturierten Forderungen (aktive Vertragsposten) und Kundenanzahlungen (passive

Vertragsposten). Bei den Projektentwicklungsaktivitdten des Konzerns werden die Betrdge entsprechend dem Arbeits-

fortschritt (in Bezug auf den vertraglich vereinbarten Zeitrahmen) in Rechnung gestellt. Dies geschieht entweder in

periodischen Abstanden oder bei Erreichen der vertraglich vereinbarten Meilensteine. Im Allgemeinen erfolgt die Fak-

turierung nach der Erfassung der Umsatzerlése, was zu aktiven Vertragsposten fiihrt. Manchmal erhalt der Konzern

jedoch Anzahlungen von Kunden, die vor der Erfassung der Umsatzerldse ausgewiesen werden, was zu passiven Ver-

tragsposten fiihrt. Diese aktiven und passiven Vertragsposten werden am Ende jeder Berichtsperiode fiir jeden Ver-

trag gesondert ausgewiesen. Die Veranderungen der aktiven und passiven Vertragsposten wahrend der Berichtspe-

riode wurden nicht wesentlich durch andere Faktoren als die unten aufgefiihrten beeinflusst.

in TEUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020"
Aktive Vertragsposten (brutto) — langfristig 12.510 8.044
Erhaltene Anzahlungen auf langfristige Vertragssalden - -
Aktive Vertragsposten (netto) — langfristig 12.510 8.044
Aktive Vertragsposten (brutto) — kurzfristig 196.430 428572
Erhaltene Anzahlungen auf kurzfristige Vertragssalden (126.703) (273.883)
Aktive Vertragsposten (netto) — kurzfristig 69727 154.689
Passive Vertragsposten (netto) — kurzfristig (36.109) (25.837)

(*) Vorjahreszahlen gemaR IAS 8 angepasst, sieche Anhang Ziffer 4.0.

Fir aktive Vertragsposten wurden keine Wertminderungen fir Kreditrisiken gemaf IFRS 9 vorgenommen. Das ist dar-

auf zurlickzufiihren, dass das Kreditausfallrisiko der Vertragspartner relativ niedrig ist. Darliber hinaus kann der Value-

at-Risk aufgrund der Sicherheiten als relativ gering angesehen werden.
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Die aktiven Vertragsposten (netto), die im Zusammenhang mit Projektentwicklungen ausgewiesen werden, entwickel-

ten sich wie folgt:

in TEUR 2021 2020"
Stand der aktiven Vertragsposten zum 1. Januar 162.733 -
:r . Untemehmenszusa m m en SChlu Sse | F Rs . 3 ................................................................................................... _ S
+ Zugange aufgrund von Im Berchtszeftaum erfUften Lestungsverpfictungen | 63737 44100
Umg"e d e rung em nForderu n gen /Zahlungsel ngange .................................................................................................... o0 oo
- Sonstige Anderungen (z. B. Zeitablauf Transaktionspreis, Anderung der Fortschitsmessung) | 5023 G687
Umg"e d e rung en Z u An IagelmmOb” Ien“ ...................................... - v
+-Veréinderung des Konsolidierungskreises inkl, Umgliederung as zur VerauRerung gehaten (FRS 5) : (3.468)
Stand zum 31. Dezember 82,237 162733

(*) Vorjahreszahlen geméaf IAS 8 angepasst, siehe Anhang Ziffer 4.0.

1) Anpassung der Vorjahreszahlen: Umgliederungen in Anlageimmobilien wurden separat ausgewiesen.

Die passiven Vertragsposten (netto), die im Zusammenhang mit Projektentwicklungen ausgewiesen werden, entwi-

ckelten sich wie folgt:

in TEUR 2021 2020
Stand der passiven Vertragsposten zum 1. Januar 25.870 .
.J; . Untemehmenszusa m m en SChlu Sse | F Rs . 3 ...................................................................................................... - -
+ Erhaltene Anzahlungen (. fakturierter Rechnungen) auf noch nicht efilte Leistungsverpfichtungen 25564 36750
- Ausbuichung bei Efilung der Leistungsverpflichiungen (5578 @0247)
+- Sonstige Anderungen (z. B. Zetablau, Transaktonspreis, Anderung der Fortschriismessung) (@751 :
Stand zum 31. Dezember 36.109 25.870

Ziffer 14 - Vorrate

Die Vorrate umfassen auch die Grundstiicke aus Forward Sales und setzen sich im Einzelnen wie folgt zusammen:

in TEUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
Immobilien ,,Zu Handelszwecken (Verkauf von Eigentumswohnungen) gehalten® 174.077 21791
lm m Obme n Instmmo ne” ............................................................................................................... oo .
lm m Obme n Parkraum .................................................................................................. o -
lm m Obme n Elg entumswomungen Z um Verkauf .................................................................. - .
lmmObI“en Sonstlge Bau|elstungen ........................................................................................ B .
.é Ons tlgevorr ate Ohne Entw' Cklu ng ..................................................................................... e e
Gesamtbetrag 1.093.454 1.558.763

(*) Vorjahreszahlen geméaR IAS 8 angepasst, sieche Anhang Ziffer 4.0
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Die in den Vorraten aktivierten Zinsaufwendungen belaufen sich auf 54.734 TEUR (2020: 44.332 TEUR). Der Kapitalisie-
rungssatz betrug 2,4 % (2020: 4,5 %).

Die Veranderung der Vorrate resultiert im Wesentlichen aus Zugangen wie aktivierte Zinsen (153,3 Millionen EUR, da-
von 53,7 Millionen EUR aufgrund von Akquisitionen) und Abgangen aufgrund von Verdukerungen (648,7 Millionen EUR)
sowie aus der Umgliederung von Vorraten in Anlageimmobilien (97,7 Millionen EUR, siehe Anhang Ziffer 6), Zugdngen
aus rlickgdngig gemachten Forward Sales (405,6 Millionen EUR), Abgdngen aufgrund von Abschreibungen (227,2 Mil-
lionen EUR) und Abgangen durch Umgliederungen in zur VerduRkerung gehaltene Vermégenswerte (50,7 Millionen
EUR, siehe Anhang Ziffer 16).

Es wurden im Geschaéftsjahr 2021 vier Forward Sales aufgrund von Vertragsriicktritten rlickgéngig gemacht. Durch den
Riicktritt bestehen nun keine durchsetzbaren Rechte mehr, weshalb die Umsatzrealisierung nach IFRS 15 nicht mehr an-
wendbar ist. Infolgedessen wurden im zweiten Quartal 2021 aktive Vertragsposten in Hohe von 224,4 Millionen EUR und
Anzahlungen in Hohe von 179,1 Millionen EUR (die zuvor saldiert worden waren) nicht mehr in der Bilanz erfasst und Um-
satzerldse in Hohe von 22,5 Millionen EUR wurden gegen die aktiven Vertragsposten aufgeldst. Die zuvor fir diese Pro-
jekte gebildeten Riickstellungen fir Eventualverluste in Hohe von 31,1 Millionen EUR wurden aufgeldst und in den sonsti-
gen Ertrdgen verbucht. Die Auflésung fuhrte zu einer Erhéhung der Vorrdte um 405,6 Millionen EUR im zweiten Quartal
2021. In dem Anstieg sind Entschadigungsverpflichtungen gegeniiber dem vormaligen Kaufer (Zinsaufwand und Neben-
kosten) in Hohe von 33,2 Millionen EUR enthalten. Die erhaltenen Anzahlungen fiir Grundstiicke in H6he von 87,0 Millio-
nen EUR und fiir Gebaude in H6he von 179,1 Millionen EUR wurden zum 31. Dezember 2021 an den ehemaligen Kaufer

zurickgezahlt.

Die Vorrate verringerten sich infolge einer Veraukerung von nicht zum Kerngeschéft gehérenden Immobilien an insti-
tutionelle Investoren im Februar 2021 um 304,3 Millionen EUR (siehe IAS 8-Anpassungen in Anhang Ziffer 4.0). AuRer-
dem wurden die Projekte Franklinstrake (Berlin) und 2Stay (Frankfurt am Main) verauert, was zu einem Riickgang der
Vorrdte um 266,3 Millionen EUR flihrte. Darliber hinaus wurden Grundstiicke von drei Forward Sale-Projekten (Mary-
Ann, Ernst-Reuter-Platz und Cologneo I) an die Kunden der Projekte veraufert, wodurch sich die Vorrate um 67,1 Millio-

nen EUR verringerten.

Basierend auf den aktualisierten Schatzungen der erwarteten Verkaufspreise wurde eine Abschreibung in Hohe von
227,2 Millionen EUR in den Betriebskosten erfasst (sieche Anhang Ziffer 26). Der erwartete Verkaufspreis wurde durch den
unabhangigen Gutachter NAI Apollo ermittelt, der Uber die erforderlichen, anerkannten fachlichen Qualifikationen sowie

aktuelle Erfahrungen im Hinblick auf den Standort und die Art der zu bewertenden Immobilien verfiigt.

Im Berichtszeitraum wurden verschiedene Projekte im Gesamtwert von 97,7 Millionen EUR in die Anlageimmobilien um-

gegliedert. Alle Projekte wurden zu den beizulegenden Zeitwerten Ubertragen.

Der Buchwert der als Sicherheiten fiir Darlehensvereinbarungen gestellten Vorrate betrdagt 1.062.051 TEUR (Vorjahr:
1.200.374 TEUR). Es wird nicht erwartet, dass es in den nachsten zwolf Monaten zu Verdukerungen von in den Vorrdten
erfassten Projektentwicklungen kommen wird. Vorréte in Hohe von 388.879 TEUR wurden zum beizulegenden Zeitwert

abzliglich der Verkaufskosten angesetzt.
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Ziffer 15 - Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Zum Bilanzstichtag bestehen die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen hauptsachlich aus Mietforderungen
(27.784 TEUR; zum 31. Dezember 2020: 38.407 TEUR), Forderungen aus der Veraufkerung von Immobilien im Vorrats-
vermogen (261.652 TEUR; zum 31. Dezember 2020(*): 104.177 TEUR rlickwirkend angepasst) und Forderungen aus der
Immobilienentwicklung (90.542 TEUR; zum 31. Dezember 2020: 59.782 TEUR). Die Forderungen aus der Verdukerung
von Immobilien im Vorratsvermdgen sind im Wesentlichen auf die Forderungen aus der RAFFA-Transaktion (siehe An-
hang Ziffer 4.0) und Grexit mit 83,7 Millionen EUR zurlickzufiihren. Die Salden stellen Bruttobetrage abzliglich der
Wertberichtigungen fir erwartete Verluste dar (siehe Anhang Ziffer 32.A).

Ziffer 16 - Sonstige Forderungen und finanzielle Vermogenswerte

Die sonstigen kurzfristigen Forderungen und finanziellen Vermdgenswerte umfassen:

in TEUR 31.Dez. 2021  31. Dez. 2020 (*)
Ertragsteuerforderungen 18.249 14743
Sonstlgesteuerforderungen ........................................................................................................................................................ 13003 ......................... 1 597
Anzahlungenanueferanten .......................................................................................................................................................... 4792354
AktlveReChnungsabgrenzungsposten ........................................................................................................................................... 37063650
BelErfu”ungOderAnbahnungemesvemagsaktlwerteKosten ......................... 7774
Verschiedene sonstige Forderungen (nicht finanziel) 6427 o122
Summe sonstige Forderungen (nicht-finanziell) 46177 37.240
Forderungen aus Portolioveréuerungen 145,069 18915
Forderungen an Minderheitsgeselischafiervon Tochtergeselischaften 19,594 142670
Kau“onen ...................................................................................................................................................................................... 36 27 ......................... 415 6 .
VerscmedenesonstlgeFordemngen(ﬂnanZIGH)44045 ...................... 59782
Summe sonstige Forderungen (finanziell) 312.335 395.723
Kurzfristige Geldanlagen 64.900 28136
Sonstige Forderungen und finanzielle Vermégenswerte 423.412 461.099

(*) Vorjahreszahlen geméaR IAS 8 angepasst, sieche Anhang Ziffer 4.0.

Die Forderungen aus sonstigen Steuern beinhalten im Wesentlichen Umsatzsteuerforderungen.

Forderungen aus Portfolioverdukerungen sind Forderungen gegen die AB Immobilien B.V. in Hohe von 14.972 TEUR (31.
Dezember 2020: 32.494 TEUR) sowie gegen die Caesar JV Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH in H6he von 27.802
TEUR (31. Dezember 2020: 44.636 TEUR) und die ACCENTRO in Hohe von 58.592 TEUR (31. Dezember 2020: 59.127
TEUR). Die Adler Group erwartet 11.281 TEUR (31. Dezember 2020: 76.032 TEUR) aus Abschlusszahlungen in Verbindung
mit den jlingsten Portfoliotransaktionen. Die Forderungen gegentiber Minderheitsgesellschaftern von Tochtergesell-

schaften beziehen sich auf verschiedene Transaktionen, die im vierten Quartal 2020 durchgefiihrt worden waren.
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Bei den kurzfristigen Finanzinstrumenten handelt es sich um liquide strukturierte Produkte, die aulkerhalb der Ge-
schéftsaktivitdten des Konzerns gekauft bzw. verkauft werden, um negative Zinsen zu vermeiden. Im Januar 2022

wurden kurzfristige Finanzinstrumente in Héhe von 64.900 TEUR verkauft.

In den Ubrigen sonstigen (finanziellen) Forderungen sind Forderungen gegen Aggregate in Héhe von 21.000 TEUR
enthalten(31. Dezember 2020: 21.000 TEUR) (siehe auch Anhang Ziffer 33).

Ziffer 17 - Langfristige zur Verdufderung gehaltene Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten

Als Ergebnis einer Uberpriifung der strategischen Optionen des Konzerns, beschloss das Management, einen Teil des
Wohnungsportfolios zu veraukern. Die betreffenden Immobilien sind im Segment ADLER Real Estate AG enthalten

und werden nachstehend naher erlautert.

Am 26. Oktober 2021 unterzeichnete die Adler Group S.A. ein Term Sheet mit einer fllhrenden Investment Gesellschaft, in
dem die wesentlichen Eckpunkte in Bezug auf die Veraufkerung von rund 14.400 Einheiten in den neuen Bundeslandern, die
von der ADLER Real Estate AG, einer vollkonsolidierten Tochtergesellschaft der Adler Group, gehalten werden, aufgefiihrt
sind. Nach einer Due Diligence-Priifung, die durch den Kéufer durchgefiihrt wurde, wurde der Verkaufsplan als reiner Asset
Deal strukturiert, der den fiir ahnliche Transaktionen Ublichen Bedingungen unterliegt. Am 13. Januar 2022 wurde die finale
Vereinbarung mit dem Kaufer unterzeichnet. Fiir ungefahr 68 % der Anlageimmobilien erfolgte der Eigentumsiibergang nach
dem 31. Médrz 2022, der verbleibende Teil wird voraussichtlich noch im ersten Halbjahr 2022 ibertragen. Mit dem erwarteten
Mittelzufluss wird die Gesellschaft ihre Verschuldung weiter abbauen, um so ihr strategisches Ziel weiter zu verfolgen, die
Beleihungsquote (LTV) auf unter 50 % zu senken. Basierend auf der Einschatzung dieses geplanten Verkaufs, insbesondere
im Hinblick auf das unterstiitzende Engagement der entsprechenden Managementebene, der unterzeichneten Absichtser-
klarung mit einem potenziellen Kaufer als Ergebnis der aktiven Vermarktung zu einem Preis, der in einem angemessenen
Verhaltnis zum aktuellen beizulegenden Zeitwert steht, und des erwarteten Verkaufs innerhalb eines Jahres ab dem Zeit-
punkt der Klassifizierung, kam der Konzern zu dem Schluss, dass der Verkauf der betreffenden Anlageimmobilien zum ge-
genwartigen Bilanzstichtag als sehr wahrscheinlich einzustufen ist. Daher wurden die Anlageimmobilien, fiir die der Verkauf
geplantist, in die zur Veraukerung gehaltenen langfristigen Vermdgenswerte umgegliedert. Die zur Verdukerung gehalte-
nen Anlageimmobilien wurden zum 31. Dezember 2021 neu bewertet. Der beizulegende Zeitwert belduft sich damit zum
Bilanzstichtag entsprechend der Kaufpreisvereinbarung auf 1.046.530 TEUR. Die Gesellschaft nennt keine Bewertungspara-
meter und Sensitivitdtsanalysen fir den Buchwert, der einen festen Transaktionspreis darstellt und daher keine wesentli-
chen nicht beobachtbaren Inputfaktoren enthalt. Unter Berlicksichtigung des festen Kaufpreises und des Verkaufsfort-
schritts nach dem Bilanzstichtag wurde der sich daraus ergebende Bewertungsgewinn in Héhe von 57179 TEUR in der

Veranderung der Zeitwerte der Anlageimmobilien ausgewiesen.

ADLER hat sich unwiderruflich gegentiber der LEG Immobilien SE verpflichtet, ihre verbleibenden Aktien an der BCP
der LEG im Rahmen eines &ffentlichen Ubernahmeangebots anzudienen, sofern der angebotene Preis je Aktie nicht
unter 157 EUR (765 Millionen EUR fir die verbleibende Beteiligung an der BCP) liegt und die (erste) Annahmefrist spa-
testens am 30. September 2022 endet. Als Gegenleistung fir die gewéhrte Option erhielt die Gesellschaft eine Pra-
mie in Hohe von 7.500 TEUR. Die Auslibung der Kaufoption wiirde zu einem Verlust der Beherrschung tiber die Unter-
gruppe BCP fiihren. Nach der Bewertung des Transaktionsplans, insbesondere der schriftlich gewéahrten Kaufoption

auf die verbleibenden beherrschenden Anteile, hat die Gesellschaft BCP als Verdukerungsgruppe im Sinne von IFRS

Adler Group Geschéftsbericht 2021

191



192

3 | KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang

5 umgegliedert (Veraukerungsgruppe BCP). Die zur Verdufkerung gehaltenen Anlageimmobilien werden gemag IAS
40 zum beizulegenden Zeitwert bewertet, und der Gewinn/Verlust in Hohe von 13,5 Millionen EUR wird in der Gewinn-
und Verlustrechnung ausgewiesen. Die neue Einstufung als zur Verdaufkerung gehalten an sich fiihrte weder zu einem
Gewinn noch zu einem Verlust. Die wesentlichen Klassen der Vermdgenswerte und damit verbundenen Verbindlich-

keiten, die als zur VerauRerung gehalten ausgewiesen werden, sind wie folgt:

In TEUR 31. Dez. 2021

Anlageimmobilien 1686.330

Zahlungsmittel 24.861
Vermogenswerte gesamt 1.831124
Verbmd“ Chkelte n . fu r |atente Steuem ......................................................................................................................................................................... 1549 7 o i
Verbmd“Chkelte n gege n u be r Kredmnstltmen ............................................................................................................................................................ 60 2 2 67
Untemehmensamelhen74504
Ubngeverbmdhchkelten ............................................................................................................................................................................................. 33518
Schulden gesamt 865.259

Die Anlageimmobilien der VerduRerungsgruppe enthalten ertragsgenerierende Wohnimmobilien im Wert von
1.250,9 Millionen EUR, ertragsgenerierende Gewerbeimmobilien im Wert von 49,1 Millionen EUR und Projektentwick-
lungen im Wert von 386,3 Millionen EUR. Der beizulegende Zeitwert der Vermdgenswerte wurde durch den unab-
hadngigen Gutachter CBRE ermittelt, der Uber die erforderlichen anerkannten fachlichen Qualifikationen sowie aktu-
elle Erfahrungen im Hinblick auf den Standort und die Art der zu bewertenden Immobilie verfligt. Dabei flossen die
folgenden wesentlichen Annahmen (auf Grundlage des gewichteten Durchschnitts) in die in der Bewertung verwen-

deten Schatzwerte mit ein:

Wohnimmobilien 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
Diskontierungssatz (%) 472 5,03
... K a p Ita “S IerungSZI nssatz (%) ........................................................................................................................................................... 327 .......................... 36 2 .
Leerstandsqume(%) ..................................................................................................................................................................... 182201
R e p rasentatwe M onatsmle te ( EUR/mz) ........................................................................................................................................... 751 ........................... 74 1

Gewerbeimmobilien
... DISkontlerungssatZ (%) ................................................................................................................................................................... 714 .......................... 693 .
K aplta||5|erungSZ|nssatZ (%) ........................................................................................................................................................... 621 .......................... 607

Projektentwicklungen )

(*) Der Wert zum 31. Dezember 2021 enthalt das Gerresheim-Projekt mit einem Betrag von 270 Millionen EUR.
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Die Auswirkungen einer moglichen Erhohung (Senkung) des Diskontierungssatzes um 0,25 Basispunkte wiirde zu ei-
ner Veranderung des beizulegenden Zeitwerts der Anlageimmobilien, die in der BCP-Verdukerungsgruppe enthalten
sind, um -24.200 TEUR (bzw. +28.850 TEUR) fiihren.

Zum 30. Dezember 2021 unterzeichnete Consus, eine Tochtergesellschaft der Adler Group, einen Kaufvertrag fiir das
Projekt Ostend, welches infolgedessen mit einem Kaufpreis von 104,8 Millionen EUR in die zur VerdauRerung gehalte-

nen Vermogenswerte (IFRS 5) umgegliedert wurde.

Zu den zur Verdufkerung gehaltenen langfristigen Vermogenswerten gehort auch die Beteiligung an der Caesar JV Im-
mobilienbesitz und Verwaltungs GmbH, die aufgrund eines verbindlichen Kaufvertrags im Jahr 2020 in die zur Verau-
Rerung gehaltenen Vermdgenswerte umgegliedert worden war. Im Geschaftsjahr 2021 wurde der Wert dieser Beteili-
gung um 3.243 TEUR auf 752 TEUR berichtigt. Die Wertminderung wurde dem Segment ADLER zugeordnet. Fir
detaillierte Finanzinformationen in Bezug auf die Caesar JV Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH verweisen wir
auf Anhang Ziffer 8.

Der Rest der zur VerduRerung gehaltenen langfristigen Vermodgenswerte und Schulden bezieht sich im Wesentlichen

auf die VerauRerung von Immobilien, fiir die zum Bilanzstichtag notarielle Kaufvertrdge ohne einen Ubergang der Ver-

figungsgewalt vorliegen.

Ziffer 18 - Eigenkapital

1. Gezeichnetes Kapital und Emissionsagio

Stammaktien (in Tausend Aktien) 2021 2020
Zum 1. Januar ausgegeben 117.510 44195
ErhOhungaufgrunddesUntem(EhmenszusammenscmussesmItADLER(AnhangZIﬁerS) ...................... 27826
ErhOhungaufgrunddesUntermhmenszusammenscmussesmltconsus(AnhangZIﬁers) ....................... 1 4670
ErhOhungaUSderAusgabevonStammaktlenneno30819
Zum 31. Dezember ausgegeben 117.510 117.510

Stammaktiondre 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. Der Nennwert
je Aktie belduft sich auf 0,00124 EUR.
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Die Veranderungen des Emissionsagio Uber das Jahr stellen sich wie folgt dar:

Emissionsagio in TEUR 2021 2020
Zum 1. Januar ausgegeben 1.892145 500.608
ErhohungaufgrunddesUntemehmenszusammensch|ussesmItADLER(Anhangzlffer5) ................... 600396
ErhOhungaufgrunddesUmemehmenszusammenscmussesmltconsus(AnhangZIffer5) ...................... 74322
ErhohungausderAusgabevons,[ammaktlennetto ..................... 7 87720
} ra nsaktlon e n . mlt mc htbeherrsmenden A ktlo naren Oh n e Kon tr o Hwec h Sel .................................................................................... 6 674 ..................... (70 901) .
DMden de .................................................................................................................................................................................. (540 54) ...................................
Zum 31. Dezember ausgegeben 1.844.765 1.892145

Auf der ordentlichen Hauptversammlung am 29. Juni 2021 wurde eine Dividende in Hohe von 0,46 EUR je Aktie (Brutto-
dividende in Hohe von insgesamt 54,1 Millionen EUR) beschlossen. Die Dividende wurde Anfang Juli 2021 aus der Kapital-

ricklage an die Aktionare ausgezahlt.
Fur weitere Einzelheiten wird auf Anhang Ziffern 5 sowie auf die Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung verwiesen.
2. Hedgingriicklagen

Der wirksame Teil der kumulierten Nettoverdanderung des beizulegenden Zeitwerts von Cashflow-Hedging-Instrumen-

ten, abziglich der darauf entfallenden latenten Steuern, wird in den Hedgingrlicklagen erfasst.
3. Sonstige Kapitalriicklagen

Die sonstigen Kapitalricklagen enthalten die kumulierten Auswirkungen der Transaktionen mit dem friheren beherr-

schenden Aktionar (ADO Group) auf das Eigenkapital.
Die gesetzliche Riicklage nach luxemburgischem Recht betrédgt 14,6 TEUR.
4. Riicklage aus finanziellen Vermdgenswerten, erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet

Die Ricklage aus erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermdgenswerten umfasst Eigen-
kapitalinstrumente, fiir die der Konzern entschieden hat, die Anderungen des beizulegenden Zeitwerts im sonstigen Ge-
samtergebnis darzustellen. Die Anderung des beizulegenden Zeitwerts bezieht sich auf die Differenz zwischen dem bei-
zulegenden Zeitwert zum Bilanzstichtag und dem beizulegenden Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt, nach Steuern. Darliber
hinaus sind die Verdnderungen der beizulegenden Zeitwerte von Schuldinstrumenten beinhaltet, deren Zeitwertande-

rung der Konzern im sonstigen Gesamtergebnis ausweisen muss.
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5. Nicht beherrschende Anteile

Die nicht beherrschenden Anteile umfassen den Anteil der Minderheitsaktiondre am Eigenkapital und am Jahresergebnis
der konsolidierten Tochtergesellschaften. Das auf die Gesellschafter des Mutterunternehmens entfallende Konzerner-
gebnis ergibt sich aus der Differenz zwischen dem Konzernergebnis vor nicht beherrschenden Anteilen und den in der
Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen nicht beherrschenden Anteilen. Die nicht beherrschenden Anteile setzen

sich wie folgt zusammen:

In TEUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020"
Tochtergesellschaft ADLER Teilkonzern 490.574 534.848
Tochtergesellschaft Consus Teilkonzern 43.465 81.061
Sonstige 169.056 158.283
Gesamtbetrag 703.094 774192

(*) Vorjahreszahlen gemaR IAS 8 angepasst, sieche Anhang Ziffer 4.0.

Die Entwicklung der nicht beherrschenden Anteile ist in der Eigenkapitalverdnderungsrechnung gesondert dargestellt.

Der Anstieg der nicht beherrschenden Anteile ist hauptséchlich auf die verschiedenen Anderungen im Konsolidie-
rungskreis ohne Beherrschungsverluste zurlickzuflihren. Dementsprechend berichtigte der Konzern die Buchwerte
der beherrschenden und nicht beherrschenden Anteile, um die Anderungen der relativen Anteile an der Tochtergesell-

schaft wie folgt darzustellen:

Uber einen Debt-to-Equity-Swap, der im ersten Quartal 2021 wirksam wurde, erhdhte die Adler Group ihren Anteil an
der ADLER Real Estate AG von rund 93,9 % auf 96,6 %. Entsprechend wurden die nicht beherrschenden Anteile um
44100 TEUR verringert und ein Gewinn in Héhe von 24.939 TEUR direkt im Eigenkapital (Emissionsagio) erfasst.

Die Adler Group erhdhte ihre Mehrheitsbeteiligung an Consus im ersten Halbjahr 2021 von rund 94,0 % auf 96,9 %.
Entsprechend wurden die nicht beherrschenden Anteile um 23.351 TEUR verringert und ein Gewinn in Héhe von 17.593

TEUR direkt im Eigenkapital (Emissionsagio) erfasst.

Die ordentliche Hauptversammlung der WESTGRUND AG beschloss am 9. Juni 2021, die Aktien der Minderheitsaktio-
nare im Rahmen eines Zwangsausschlusses (Squeeze-out) auf ADLER zu iibertragen. Der Ubertragungsbeschluss wur-
de am 3. November 2021ins Handelsregister eingetragen und am 4. November 2021 verkiindet. Die nicht beherrschen-

den Anteile am Eigenkapital wurden um 18.993 TEUR reduziert.

Nach dem Aktienkaufvertrag mit der LEG IMMOBILIEN SE hat die ADLER Real Estate Aktiengesellschaft, eine 93,9 %ige
Tochtergesellschaft der Adler Group, ihren Anteil an der Brack Capital N.V. (BCP) von rund 70 % auf 63 % reduziert.
Dementsprechend wurden die nicht beherrschenden Anteile um 57.788 TEUR erhoht; ein Gewinn in Hohe von 17.212

TEUR wurde im Eigenkapital unter den Gewinnriicklagen ausgewiesen.
In den nachstehenden Tabellen werden die Finanzkennzahlen der Tochtergesellschaften mit nicht beherrschenden

Anteilen dargestellt, die fiir den Konzern von wesentlicher Bedeutung sind. Es handelt sich hier um die Betrége vor der

Konsolidierung.
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Tochtergesellschaft Tochtergesellschaft
Obersicht der IFRS-Konzernbilanzen ADLER Teilkonzern Consus Teilkonzern
Hauptsitz Berlin Berlin Berlin Berlin
Minderheitsbeteiligung % 3,28 % 6,11% 312% 6,06 %
In TEUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020 31.Dez. 2021  30. Sep. 2020
Kurtiistge Vermgenswertsd 3762006 713388 ) sanaa
Kufistige Verbindlchketent (416747 (1160080 / pasioso)
Kurzfristige Vermoégenswerte, netto 2.345.259 (446.692) / 989.754
AnlagelmmObmen ............................................................... o PR / oo
Sonstige lngfistige Vermégenswerte 150,831 626634 ) 17s9ss
La ngfnstlg .é . Verbm dl IChke Iten .............................................................. osson . / PR,
Langfristige Vermdégenswerte, netto (201.242) 2.026.962 / 45.264
Eigenkapital 2144.017 1.580.270 / 1.035.018
Geleistete Einlage zur Durchfiihrung der vereinbarten Kapitalerh6hung - 478164 / .
Eigenkapital einschlieRlich geleisteter Einlage 2144.017 2.058.434 / 1.035.018
1) Inkl. langfristige zur Verdukerung gehaltene Vermégenswerte und Verbindlichkeiten.

Tochtergesellschaft Tochtergesellschaft
Ubersicht der IFRS-Gesamtergebnisrechnungen ADLER Teilkonzern Consus Teilkonzerm
In TEUR 2021 2020 2021 9M 2020
Umsatzerlose ............................................................ e o / e
Jahresergebnis 74.588 195107 / 195.107
.é ons tlges Ergebms .......................................................... o o0 / o,
Gesamtergebnis 97.959 194.268 / 194.268
Den nicht beerrschenden Anteflen zuzurechnendes Ergebris 5.407 49282 / 4928

Tochtergesellschaft Tochtergesellschaft
Ubersicht der IFRS-Gesamtergebnisrechnungen ADLER Teilkonzern Consus Teilkonzem
In TEUR 2021 2020 2021 9M 2020

Veranderung der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 148.425 (186.582) / (20.847)
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Ziffer 19 - Unternehmens- und Wandelanleihen
Diese Verbindlichkeiten stellen sich zum Bilanzstichtag wie folgt dar:
in TEUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
Adler Group Anleihe 2017/2024 398.529 397977
Ad|erGroupWande|an|e,he2018/2023 ...................................................................................................................................... 99025 ...................... 97623
Ad|erGr Oup An|e |h62020 /2025 .............................................................................................................................................. 392959 ...................... 3 91164
Ad|erGrOUpAn|e|he2020/2026 ............................................................................................................................................... 390774389051
Ad|erGroupAn|e|he2021/2026686444
Ad|erGroupAn|e|he2021/2029 ................................................................................................................................................ 778694
Ad|erGroupAn|elhe2021/2027 ................................................................................................................................................ 490418
ADLERWande|an|e,he2016/202199062
ADLERAn|e,hezo17/2021 .................... 5 06444
ADLERAn|elhezo17/2024 ........................................................................................................................................................ 2925122891“
ADLER Ame Ihezms /2023 ........................................................................................................................................................ 493977 ..................... 489571
ADLERAnIeIhezms/ZO% ....................................................................................................................................................... 286999 .................... 284307
ADLER Ame |hezo19 /2022 ........................................................................................................................................................ 3 99047 .................... 3 95887
BCpAn|elh92013/2024(B)n36814
BCPAnlelhemMQO%(C)”25381
ConSUSAnlelhe2o19/2o24523255
ConsusWande|an|elhe2019/2022117915 ..................... 115287
Gesamtbetrag 4.827.293 4.040.934

1) Enthalten in der zur VerduRerung gehaltenen Veraukerungsgruppe gemafk IFRS 5 (Anhang Ziffer 17).

Zum 20. Juli 2017 platzierte die Gesellschaft eine unbesicherte, fest verzinsliche Unternehmensanleihe mit einem Gesamtnenn-
betrag von 400 Millionen EUR bei institutionellen Investoren (Adler Group Anleihe 2017/2024). Der Zinssatz der am 26. Juli 2024
falligen Anleihe belauft sich auf 1,5 % pro Jahr. Der Bruttoerlds aus der Transaktion belauft sich auf 398,6 Millionen EUR mit ei-

nem Zeichnungspreis von 99,651 %. Der Reinerlds der Anleihe wurde in erster Linie zur Finanzierung von Zukaufen verwendet.

Am 16. November 2018 platzierte die Gesellschaft eine unbesicherte vorrangige Anleihe mit einem Nennbetrag von ins-
gesamt 165 Millionen EUR bei institutionellen Investoren. Die Anleihe kann in neue bzw. bereits bestehende Stammaktien
der Gesellschaft umgewandelt werden (Adler Group Wandelanleihe 2018/2023). Der Zinssatz liegt bei 1,25 % pro Jahr und
die Zinsen werden halbjahrlich riickwirkend fallig. Aufgrund der Herabstufung der Gesellschaft erhéhte sich der Zinssatz
ab dem 23. November 2020 auf 2,00 % pro Jahr. Die Laufzeit der Anleihe endet am 23. November 2023. Eine Tochter-
gesellschaft der Adler Group halt zum Bilanzstichtag 38,24 % der Wandelanleihe.

Am 5. August 2020 platzierte die Gesellschaft eine unbesicherte, fest verzinsliche Unternehmensanleihe mit einem

Gesamtnennbetrag von 400 Millionen EUR bei institutionellen Investoren (Adler Group Anleihe 2020/2025). Der Zins-

satz deram 5. August 2025 félligen Anleihe belauft sich auf 3,25 % pro Jahr. Der Bruttoerlds aus der Transaktion belief
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sich auf 395,5 Millionen EUR mit einem Zeichnungspreis von 98,871 %. Der Reinerlds aus der Anleihe wurde im We-

sentlichen zur Refinanzierung bestehender Verbindlichkeiten verwendet.

Am 13. November 2020 platzierte die Gesellschaft eine unbesicherte, 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 falligen Anleihe belduft sich auf 2,75 % pro Jahr. Der Bruttoerlds aus der Trans-
aktion belief sich auf 394,6 Millionen EUR mit einem Zeichnungspreis von 98,646 %. Der Reinerlds aus der Anleihe

wurde im Wesentlichen zur Refinanzierung bestehender Verbindlichkeiten verwendet.

Am 8. Januar 2021 platzierte die Gesellschaft eine festverzinsliche vorrangige unbesicherte Anleihe in Héhe von
1.500 Millionen EUR, die aus zwei Tranchen besteht, einer Anleihe mit einer Laufzeit von 5 Jahren und einem Festzins
von 1,875 % in Hohe von 700 Millionen EUR (Adler Group Anleihe 2021/2027) sowie einer Anleihe mit einer Laufzeit
von 8 Jahren und einem Festzins von 2,25 % in H6he von 800 Millionen EUR (Adler Group Anleihe 2021/2029). Die
Erlose aus der Ausgabe der Anleihen wurden zur Riickzahlung bestehender Schulden (inkl. Rickkdufe) verwendet. Im
Anschluss an die Platzierung gab die ADLER Real Estate AG ein 6ffentliches Angebot zur Riickzahlung ihrer im Dezem-
ber 2021 falligen Anleihe tiber 500 Millionen EUR ab (ADLER Anleihe 2017/2021), das von rund 66 % der Anleihenin-
haber angenommen wurde. Nach der Riickzahlung wurde der verbleibende ausstehende Betrag von 170,4 Millionen

EUR bei Ablauf der Laufzeit zuriickgezahlt.

Im Rahmen ihres neu aufgelegten EMTN-Programms platzierte die Adler Group S.A. am 21. April 2021 eine festverzinsli-
che vorrangige unbesicherte Anleihe in der Hohe von 500 Millionen EUR mit einer Laufzeit von 6 Jahren und einem Fest-
zins von 2,25 % (Adler Group Anleihe 2021/2027). Der Erl6és aus der Begebung dieser Anleihe wurde fiir die Kiindigung
und Riickzahlung der von der Consus Real Estate AG begebenen Hochzinsanleihe in Hohe von 450 Millionen EUR (9,625
%) verwendet (Consus Anleihe 2019/2024). Im Zusammenhang mit der Riickzahlung sind Vorfélligkeitsentschadigungen
in Hohe von 21,7 Millionen EUR angefallen. Die Ausbuchung der Anleihe ohne das eingebettete derivative Finanzinstru-

ment fihrte zu einem Ertrag in Hohe von 65,8 Millionen EUR, der in den Finanzertrdgen ausgewiesen wurde.

Die ADLER Wandelanleihe 2016/2021 mit insgesamt 10.000.000 Anleihen und einem Nennwert von 13,79 EUR je An-
leihe war im Juni 2016 ausgegeben worden. Die Wandelanleihe belduft sich auf insgesamt 137,9 Millionen EUR, ist mit
2,5 % verzinst und wird im Juli 2021 féllig. ADLER gewahrt jedem Anleiheninhaber das Recht, seine Anleihen innerhalb
des Ausiibungszeitraums in nennwertlose ADLER-Inhaberaktien mit einem nominalen Anteil am gezeichneten Kapital
von 1,00 EUR je Aktie zum Ausgabezeitpunkt 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. August 2018 aufgrund
der Ausgabe von Gratisaktien auf 12,5039 EUR angepasst. Im Juli 2021 wurde der Restbetrag der Wandelanleihe in
Hohe von 90 Millionen EUR zurtickgezahlt.

Im Dezember 2017 gab ADLER eine Unternehmensanleihe in H6he 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, einem Zins-
kupon von 1,50 % und einer Laufzeit bis Dezember 2021, wurde zu 99,52 % des Nennwerts ausgegeben. Die erste
Tranche wurde wéahrend des Berichtszeitraums teilweise getilgt, der Restbetrag wird nach Ablauf der Laufzeit zurlick-
gezahlt. Die zweite Tranche (ADLER Anleihe 2017/2024) mit einem Volumen von 300 Millionen EUR, einem Zinskupon
von 2,13 % und einer Laufzeit bis Februar 2024 wurde zu 99,28 % des Nennwerts ausgegeben. Im Schnitt betrdgt die

Verzinsung der gesamten Anleihe 1,73 %.
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Im April 2018 platzierte ADLER erneut erfolgreich in zwei Tranchen eine Unternehmensanleihe im Umfang von 800
Millionen EUR bei institutionellen europédischen 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, einen Zinskupon von 3,0 % und eine Laufzeit bis April 2026. Im
Schnitt betrdgt die Verzinsung der gesamten Anleihe 2,30 %. Der Reinerlés wurde in erster Linie verwendet, um das
Uberbriickungsdarlehen zu refinanzieren, das ADLER im Zusammenhang mit dem Erwerb der Brack Capital Properties

N.V. (,BCP*) aufgenommen hatte.

Im April 2019 platzierte ADLER erfolgreich eine Unternehmensanleihe im Umfang von 400 Millionen EUR mit einem Zins-
kupon von 1,5 % bei institutionellen européischen Investoren (ADLER 2019/2022). Die Anleihe hat eine Laufzeit von drei
Jahren und wird im April 2022 fallig.

ADLER iibernahm im Rahmen des Erwerbs der BCP Schulden aus Anleihen in drei Tranchen mit einem urspriinglichen Volu-
men von 700 Millionen NIS. Tranche A (BCP Anleihe 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 Millionen NIS) hat eine Laufzeit bis Dezember
2024 und weist eine Verzinsung von 3,29 % auf. Tranche C (BCP Anleihe 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 je-
weiligen Laufzeit. Die Verzinsung und Tilgung der drei Tranchen ist aukerdem an die Entwicklung des israelischen Verbrau-
cherpreisindex gekoppelt. Aufgrund des Transaktionsplans wurden die Anleihen zusammen mit der Verauerungsgruppe

BCP gemaR IFRS 5 in die zur VerdauRkerung gehaltenen langfristigen Verbindlichkeiten umgegliedert (Anhang Ziffer 17).

Am 29. November 2017 gab Consus eine Wandelanleihe mit einem Gesamtnennbetrag von 200 Millionen EUR (Consus
Wandelanleihe 2017/2022) aus. Die Wandelanleihe 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 halbjéhrlich riickwirkend fallig. In Ubereinstimmung mit den Bedingungen der Wandelanleihe haben die Inhaber
der Anleihen das Recht, der Gesellschaft anzubieten, dass sie sich liber das Einbringen einer Sachanlage an einer Kapital-
erh6hung beteiligt, indem sie von ihr gehaltene Anleihen als Sacheinlage anbietet. Ob sie ein solches Angebot annimmt,
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 fihrt zu einer 100 %igen
Rickzahlung zuziiglich aufgelaufener Zinsen. Umwandlungs- und Riickgaberechte stellen eingebettete derivative Finanz-
instrumente dar, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet und unter derivative Finanzverbindlichkeiten ausgewiesen
werden. Zum 31. Dezember 2021 verbleiben 117,9 Millionen EUR aus der Consus Wandelanleihe 2017/2022.

Am 11. August 2021 vero6ffentlichte die internationale Ratingagentur Standard and Poor‘s (S&P) einen vollstandigen Ana-
lysebericht zum Rating der Adler Group (,BB/stable®). Am 11. Oktober 2021 stufte die internationale Ratingagentur Stan-
dard and Poor‘s (S&P) das Rating der Adler Group von BB/stable auf B+/watch negative herab. Am 6. Dezember 2021 be-
statigte S&P Global Ratings das langfristige Emittentenrating der Adler Group mit B+ und hob die Einstufung als CreditWatch
negative auf. Den Anleihen gab S&P zum 31. Dezember 2021 das Rating BB-.

Am 11. Februar 2022 senkte die internationale Ratingagentur Standard and Poor‘s (S&P) das langfristige Emittentenrating der

Adler Group von B+ auf ,,B-“ und das Emissionsrating fiir die vorrangigen unbesicherten Schuldtitel von ,BB-* auf ,B*“. Die

Ratings wurden auf ,CreditWatch negative” gesetzt.
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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 aufnehmen
werden (mit Ausnahme der Refinanzierung bestehender Finanzverschulden), die unverziglich nach der effektiven
Aufnahme solcher zusatzlicher Finanzschulden (unter Berlicksichtigung der Reinerldse einer solchen Aufnahme) den
folgenden Priifungen nicht standhalten: (i) Beleihungsquote (Loan-to-Value Ratio, LTV) <60 %, (ii) Quote der besicher-
ten Darlehen (Secured Loan-to-Value Ratio) < 45 %; (iii) Zinsdeckungsgrad (Interest Coverage Ratio) > 1,8 und iv) Quo-
te der unbelasteten Vermogenswerte (Unencumbered Asset Ratio) > 125 %; letzteres gilt nur fir die folgenden Instru-
mente: Adler Group S.A. Anleihe (400 Millionen EUR., 1,5 % Kupon, Falligkeit 26. Juli 2024) und Adler Group S.A.
Schuldscheintranchen (Gesamtvolumen 24,5 Millionen, Félligkeit 2023-2028, WACD 2,21 % per 31. Dezember 2021).

Die ADLER Real Estate AG verpflichtet sich, nach der Emission der Anleihen keine Finanzschulden aufzunehmen, und
wird zudem sicherstellen, dass ihre Tochtergesellschaften nach der Emission der Anleihe keine Finanzschulden auf-
nehmen werden (mit Ausnahme der Refinanzierung bestehender Finanzverschulden), die unverziiglich nach der ef-
fektiven Aufnahme solcher zuséatzlicher Finanzschulden (unter Berlicksichtigung der Reinerldse einer solchen Auf-
nahme) den folgenden Prifungen nicht standhalten: (i) Beleihungsquote (Loan-to-Value Ratio, LTV) < 60 %, (ii) Quote
der besicherten Darlehen (Secured Loan-to-Value Ratio) < 40 %. Darliber hinaus hat die ADLER Real Estate AG den
konsolidierten Deckungsgrad am 31. Dezember 2020 bei mindestens 1,70 zu 1,00 und zu jedem Stichtag ab dem 1.

Januar 2021 bei mindestens 1,80 zu 1,00 zu halten.

Zum 31. Dezember 2021 hielt die Gesellschaft alle vereinbarten finanziellen Covenants ein.

Ziffer 20 - Sonstige Darlehen und Ausleihungen

Die sonstigen Darlehen und Ausleihungen des Konzerns setzen sich wie folgt zusammen:

31. Dez. 2021 31. Dez. 2020"

langfristig kurzfristig langfristig kurzfristig

Darlehen von Kreditinstituten 2.006.549 119.326 2.609.455 1.260.539
Darlehen von sonstigen Glaubigern 50.261 - 49198 50.000
Summe 2.056.810 119.326 2.658.653 1.310.539

(*) Vorjahreszahlen geméaf IAS 8 angepasst, sieche Anhang Ziffer 4.0..

Zum 31. Dezember 2021 belief sich der durchschnittliche Effektivzins der sonstigen Darlehen und Ausleihungen unter Be-
ricksichtigung der Zinsswap-Sicherungsgeschéafte von variabel auf fix der Adler Group inklusive ADLER und Consus auf
2,03 % pro Jahr (zum 31. Dezember 2020: 3,1 %). Die durchschnittliche Laufzeit der sonstigen Darlehen und Ausleihungen
ist 4,6 Jahre (zum 31. Dezember 2020: 3,5 Jahre).

Fir die meisten dieser Darlehensvereinbarungen wurden Financial Covenants vereinbart. Durch Immobilien besicherte Dar-

lehen (die den GroRteil der Darlehensvereinbarungen ausmachen) enthalten normalerweise Financial Covenants auf der

Ebene der Tochtergesellschaften. Die Ebene der Covenants variiert je nach Immobilie. Die meisten besicherten Darlehen
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enthalten Mindest- bzw. Maximalwerte in Bezug auf den Kapitaldienstdeckungsgrad, die Zinsdeckungsquote, die Belei-
hungsquote (LTV) bzw. die Beleihungsauslaufquote (LTMLV). Einzelne Kreditvertrage sehen einen Mindestumfang verpflich-
tend durchzufiihrender Instandsetzungen oder Mindestmietertréage vor. Sofern die kreditvertraglich vereinbarten Instand-
setzungsmafknahmen nicht durchgefiihrt werden, ist in Hohe der nicht durchgefiihrten Instandhaltungen eine entsprechend
hohe Barreserve auf verfligungsbeschrdankten Konten vorzuhalten. Bei einer Verletzung der Kreditvorgaben kdnnte es zu
unterschiedlichen Sanktionsmaknahmen der Kreditgeber bis hin zu einer Kiindigung der Kredite kommen. Zum 31. Dezem-
ber 2021 kommt der Konzern seinen Verpflichtungen aus den bestehenden Darlehensvertragen gegentiber den finanzieren-

den Banken (einschlieklich Covenants) nach.

Am 15. Mérz 2021 unterzeichnete der Konzern eine revolvierende syndizierte Kreditfazilitat tiber 300 Millionen EUR mit
einer Laufzeit von drei Jahren mit Verlangerungsoptionen um jeweils ein Jahr. Gleichzeitig wurden die bilateralen revol-
vierenden Kreditfazilitdten mit diesen Darlehensgebern beendet. In der zweiten Jahreshalfte 2021 nahm die Adler Group
Darlehen in Hohe von 300 Millionen EUR als weiteres Liquiditatspolster und zur Erhohung der Flexibilitdt des Konzerns in
Anspruch, welche gegen Ende des Geschéftsjahres zuriickgezahlt wurde. Die Kreditfazilitdt wurde im April 2022 ge-

schlossen.

Am 15. Dezember 2019 unterzeichnete die Gesellschaft im Rahmen der Akquisition der ADLER Real Estate AG eine Dar-
lehensvereinbarung iiber eine variabel verzinste Uberbriickungskreditlinie in Héhe von 3.463 Millionen EUR mit einer
Laufzeit von einem Jahr und vier Verlangerungsoptionen fir jeweils sechs Monate. Der Zinssatz ist variabel (2,75 % zum
31. Dezember 2020). Der verbleibende Betrag aus der Uberbriickungsfazilitdt (zum 31. Dezember 2020: 371 Millionen
EUR) wurde Anfang 2021 zuriickgezahlt. Zeitgleich wurde die Uberbriickungsfazilitat gekiindigt.

Im Januar 2021 unterzeichnete BCP, eine Tochtergesellschaft des Konzerns, eine Refinanzierungsvereinbarung mit einem
deutschen Kreditinstitut tber ein Darlehen in Hohe von ca. 100,5 Millionen EUR. Das Darlehen wird mit einem durch-

schnittlichen Jahreszins von etwa 1,41 % verzinst und hat eine Laufzeit bis Juni 2023.

Im Mé&rz 2021 nahm Westgrund, eine Tochtergesellschaft des Konzerns, ein besichertes Darlehen in H6he von
400 Millionen EUR mit einer Laufzeit von 7 Jahren und einem Festzins von 1,6 % auf, welches das derzeitige, im Dezember

2021 féllige Darlehen in Hohe von 191 Millionen EUR ersetzt.

Im Marz und April 2021 nahm der Konzern ein besichertes Bankdarlehen in Hohe von insgesamt 100 Millionen EUR auf.

Das Darlehen hat einen jahrlichen Zinssatz von 1,25 % und eine Laufzeit bis 2028.

Am 25. Juni 2021 legte die Adler Group ein Commercial Paper-Programm auf, das es der Gesellschaft erlaubt, kurz-
fristige Anleihen bis zu einem Gesamtbetrag von maximal 500 Millionen EUR zur Zwischenfinanzierung allgemeiner Un-

ternehmenszwecke auszugeben. Zum Bilanzstichtag waren keine Commercial Papers begeben.

Neben der Riickzahlung der Consus Hochzinsanleihe 2019/2024 hat die Adler Group im Geschéaftsjahr 2021 Bank- und Mez-
zanine-Darlehen im Zusammenhang mit Consus in einem Gesamtvolumen von 756 Millionen EUR refinanziert. Die Erlose
aus den Anleiheemissionen wurden im Wesentlichen fiir Riickzahlungen verwendet. Die Bankdarlehen von Consus ein-
schlieRlich der Mezzanine-Finanzierung wurden deutlich reduziert und belaufen sich zum Bilanzstichtag auf 341 Millionen
EUR (Vorjahr: 1.087 Millionen EUR).
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Fast alle Darlehen sind mit den Vermégenswerten (Anlageimmobilien und Immobilien im Vorratsvermogen, finanzielle
Vermdgenswerte, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen, Zahlungsmittel und Zah-

lungsmittelaquivalente) besichert.

Ziffer 21 - Derivative Finanzinstrumente

Die derivativen Vermogenswerte beziehen sich in erster Linie auf eingebettete Derivate, die getrennt von ihren jewei-
ligen Basisvertragen erfasst und erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Diese Derivate be-
inhalten eine Option zur vorzeitigen Rickzahlung der Consus Anleihe 2019/2024. Diese Option wurde im Geschéafts-
jahr 2021 ausgelibt; der Restwert des eingebetteten Derivats (90,4 Millionen EUR, 31. Dezember 2020: 96,7 Millionen
EUR) wurde entsprechend ausgebucht. Weitere eingebettete Derivate beziehen sich auf vorzeitige Riickzahlungsop-
tionen fiir sonstige Darlehen und Ausleihungen mit einem Gesamtbetrag von 2,1 Millionen EUR (31. Dezember 2020:
15,4 Millionen EUR). Zu den derivativen Finanzinstrumenten gehort zudem eine Option auf den Riickkauf von Anteilen
nicht beherrschender Aktiondre in Hohe von 8,3 Millionen EUR (31. Dezember 2020: 7,1 Millionen EUR).

Die langfristigen derivativen Verbindlichkeiten beziehen sich auf Zinsswaps. Der beizulegende Zeitwert dieser Zins-
swaps, einschlieklich der langfristigen und kurzfristigen Verbindlichkeiten (2.412 TEUR, 31. Dezember 2020: 21.240
TEUR), wird durch Abzinsung der kiinftigen Cashflows lber die Vertragslaufzeit und zum fir &hnliche Instrumente
geltenden Marktzinssatz ermittelt. Das durch die Bank angewandte Kreditrisiko ist fur die von der Bank vorgenomme-

ne Bewertung unwesentlich, wahrend die anderen Variablen tGber den Markt nachvollziehbar sind.

Bei den kurzfristigen derivativen Finanzverbindlichkeiten handelt es sich um eine schriftliche Kaufoption, die ADLER
der LEG Immobilien SE fiir den Kauf der restlichen Anteile an der BCP zu einem Mindestpreis von 157 EUR je Aktie
eingerdumt hat (siehe auch Anhang Ziffer 17). Die erstmalige Bewertung der Option erfolgte zum Transaktionspreis
von 7,5 Millionen EUR. Zum 31. Dezember 2021 wurde die Option zum beizulegenden Zeitwert neu bewertet; dies er-
folgte anhand des Optionspreismodells von Black Scholes unter Beriicksichtigung des Aktienkurses von BCP, der
Volatilitéat des Aktienkurses und der Diskontierungsséatze als wesentliche Bewertungsparameter. Der beizulegende
Zeitwert der Option belduft sich zum 31. Dezember 2021 auf 38,2 Millionen EUR. Der Wertanstieg wurde in den Finanz-

aufwendungen erfasst (30,7 Millionen EUR).
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Ziffer 22 - Riickstellungen und sonstige Verbindlichkeiten
Die Rickstellungen und sonstigen Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:
in TEUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020(%)

Rickstellungen fiir Rechtstreitigkeiten

Magliche Verluste aus Projektentwicklungsvertragen 73.865 69.696

Riickstellungen 151.840 69.696

Ubrige sonstige Verbindlichkeiten (nicht-finanziell)

Sonstige Verbindlichkeiten (nicht-finanziell) 153.930 224.294

Ubrige sonstige Verbindlichkeiten (finanziell) 13.314 17731
Sonstige Verbindlichkeiten (finanziell) 125160 178.425
Sonstige Verbindlichkeiten 430.930 472.415

(*) Vorjahreszahlen gemaR IAS 8 angepasst, sieche Anhang Ziffer 4.0.
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Riickstellungen

Die Riickstellungen fiir Rechtsstreitigkeiten beziehen sich grundsatzlich auf Rechtsanspriliche aus Vertragsstrafen und

auf den Ersatz sonstiger Schaden. Der Saldo ergibt sich aus den Zugéangen im Jahr 2021.

Die Eventualverluste aus Projektentwicklungsvertragen beziehen sich auf Projektentwicklungen mit potenziell negati-
ven Margenerwartungen. Diese Bewertung wird anhand der Erwartungen des Managements in Bezug auf den Verkauf,
die Umsatzerlose aus diesen Projekten und deren Fertigstellungsgrad ermittelt. Im Berichtszeitraum wurde ein Betrag
in Hohe von 31.456 TEUR, der aus der Riickabwicklung des Forward Sale-Projekts VauVau resultiert, aufgelést und in
den sonstigen Ertréagen ausgewiesen. Ein weiterer Betrag in Héhe von 20.853 TEUR wurde aufgrund der Kiindigung
eines anderen Verkaufsprojekts aufgelost. Aufgrund einer Aktualisierung der Managementerwartungen wurden
26.225 TEUR hinzugefligt. Die Bilanzierung der Rickstellung fir Eventualverluste aus Projektentwicklungsvertragen

erfolgt auf kurzfristiger Basis und enthélt daher keine Zinskomponente.

Sonstige Verbindlichkeiten

Zum 31. Dezember 2021 bestehen die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten aus Finanzverbindlichkeiten mit einem
Buchwert von 125160 TEUR (zum 31. Dezember 2020:178.424 TEUR) und nicht-finanziellen Verbindlichkeiten mit einem

Buchwert von 153.930 TEUR (zum 31. Dezember 2020: 262.417 TEUR).

Bei den sonstigen Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen handelt es sich um kurzfristige verzinsli-

che Darlehen.

Ziffer 23 - Erhaltene Anzahlungen

Waéhrend die erhaltenen Zahlungen fir Projektentwicklungen im Einklang mit den IFRS unter den aktiven und passi-
ven Vertragsposten ausgewiesen werden, werden die erhaltenen Anzahlungen fir Vorrate in der Konzernbilanz ge-

sondert ausgewiesen.
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Ziffer 24 - Steuern

A. Die maRgeblichen Steuergesetze, denen die Konzerngesellschaften in ihren jeweiligen Sitz-
landern unterliegen:

(1) Deutschland

Die Korperschaftsteuer betrdagt einheitlich 15 %. Zusatzlich sind 5,5 % Solidaritdtszuschlag auf diese 15 % zu zah-
len. Dadurch ist insgesamt eine steuerliche Belastung von 15,825 % gegeben. Die Korperschaftssteuer wird so-
wohl fur in Deutschland ansdassige als auch fiir nicht in Deutschland ansdssige Unternehmen erhoben. Die Gewer-
besteuer wird zu dem in der jeweiligen Stadt bzw. Gemeinde giltigen Satz auf die Einkiinfte der Unternehmen
erhoben; davon ausgenommen sind Unternehmen, die keine Betriebsstatte in Deutschland haben. Der Gewerbe-
steuersatz setzt sich aus einem einheitlichen Steuersatz von 3,5 % (Grundsteuersatz) und einem Kommunalsteuer-
satz (Hebesatz) zusammen, der abhangig davon ist, wo sich die Betriebsstédtten des Unternehmens befinden. So
betragt beispielsweise der Hebesatz in Berlin 410 %, was zu einem effektiven Gewerbesteuersatz von 14,35 %
flhrt. Unternehmen, die ausschlieBlich eigenen Grundbesitz verwalten und nutzen, kdnnen den Teil des Gewerbe-
ertrags, der auf die Verwaltung und Nutzung des eigenen Grundbesitzes entfallt, von der Bemessungsgrundlage
abziehen (erweiterte gewerbesteuerliche Kirzung) und sind damit in Deutschland praktisch ganz oder nahezu
ganz von der Gewerbesteuer befreit.

Fir Kapitalertrage aus dem Verkauf deutscher Immobilien unterliegen im Inland wie im Ausland ansassige Unter-
nehmen ebenfalls der Kdrperschaftsteuer zum Einheitssatz. Die Gewerbesteuer ist ebenfalls zum jeweiligen
Steuersatz zu entrichten, mit der Ausnahme von im Ausland ansdssigen Unternehmen ohne Betriebsstatte in
Deutschland sowie (unter weiteren Voraussetzungen) von Immobiliengesellschaften, die zur erweiterten gewer-
besteuerlichen Kiirzung berechtigt sind.

Von anderen Gesellschaften erhaltene Dividenden sind zu 95 % steuerfrei, sofern der an der anderen Gesell-
schaft gehaltene Anteil sich zu Beginn des Kalenderjahres auf mindestens 10 % belduft oder unterjahrig um 10 %
erhoht wurde. Kapitalertrdge, die ein Unternehmen aus dem Verkauf von Anteilen an einer langfristig gehaltenen
Kapitalgesellschaft erzielt, sind ebenfalls zu 95 % steuerfrei.

Deutsche Immobilien, die zu Beginn des Kalenderjahres gehalten werden, unterliegen einer jahrlichen Grund-
steuer zwischen 3,5 % und 6,5 % (abhangig vom Standort; in Berling: 6,0 %) auf den gesondert festgestellten Wert
der Immobilie (abhé&ngig vom Mietwert und dem Alter der Immobilie). Die zu zahlende Steuer ist von der Ertrag-
steuer abzugsfahig und wird in der Regel auf die Mieter umgelegt.

Bei der Grunderwerbsteuer handelt es sich um eine Transaktionssteuer, die zum Beispiel bei Akquisitionen
(Share und Asset Deals), Fusionen, Restrukturierungen, Einbringungen, Entkonsolidierungen, Spin-offs etc., an
denen deutsche Unternehmen mit Immobilienbesitz beteiligt sind, ausgeldst werden kénnen. Die fallige Grund-
erwerbsteuer wird berechnet, indem die Grundlage fir die Grunderwerbsteuer mit dem aktuellen Steuersatz fir
Grunderwerb multipliziert wird. Der aktuelle Steuersatz fiir Grunderwerb ist abhéangig davon, wo sich das Grund-
stiick befindet, und liegt je nach Bundesland aktuell zwischen 3,5 % und 6,5 %. Mit Wirkung vom 1. Juli 2021 hat
der deutsche Gesetzgeber das ohnehin schon komplexe Grunderwerbsteuergesetz in Bezug auf die unmittel-
bare und mittelbare Ubertragung von Anteilen an Kapitalgesellschaften und von Beteiligungen an Personenge-
sellschaften, die Immobilien (oder immobiliendhnliche Rechte wie Erbbaurechte) in Deutschland halten, weiter
verscharft. Steuerpflichtig sind nun unmittelbare und mittelbare Ubertragungen von mindestens 90 % (vor dem 1.
Juli 2021 lag die Beteiligungsgrenze bei 95 %) innerhalb eines Zeitraums von 10 Jahren. Gesonderte Regelungen

gelten fiir Personengesellschaften und bei Ubertragungen iiber eine anerkannte Borse.
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Beschrankung der steuerlichen Abzugsfahigkeit von Zinsaufwendungen bei gleichzeitiger Aufhebung der bestehen-
den Regelungen zur Unterkapitalisierung. Die Zinsschranke erlaubt den Abzug von Nettozinsaufwendungen ober-
halb der Summe von 3 Millionen EUR pro Jahr nur, soweit die gesamten Nettozinsaufwendungen 30 % des EBITDA
nicht Gberschreiten, es sei denn, die gesamten Nettozinsaufwendungen liegen unter 3 Millionen EUR pro Jahr oder
erfiillen andere Ausnahmekriterien. Nicht abzugsfahige Nettozinsaufwendungen diirfen vorgetragen werden.
Kumulierte Steuerverluste diirfen ohne zeitliche Befristung vorgetragen werden und kdnnen von zuktlinftigen
Gewinnen und Kapitalertragen abgezogen werden, sofern sie eine Summe von 1 Million EUR nicht liberschreiten.
Verlustvortrdge, die eine Summe von 1 Million EUR Uberschreiten, dirfen nur zu 60 % von Gewinnen/Kapitaler-
tragen abgezogen werden, die eine Summe von 1 Millionen EUR Uberschreiten (Mindestbesteuerung). Die An-
teile, die aufgrund der Mindestbesteuerung nicht abgezogen werden diirfen, kdnnen wiederum vorgetragen
werden, wobei sie auch in den folgenden Jahren der Mindestbesteuerung unterliegen. Bei der Kérperschaft-
steuer gab es zudem einen Verlustricktrag auf das Vorjahr in H6he von bis zu 1 Millionen EUR (aufgrund der
Coronapandemie wurde der mégliche Verlustriicktrag fiir die Jahre 2020 und 2021 voriibergehend vorteilhafter
und flexibler gestaltet). Bei einer Veranderung der Beherrschungsverhéltnissen gelten besondere Regeln fiir den
Untergang von steuerlichen Verlustvortragen.

Der fur die Berechnung der aktiven und passiven latenten Steuern verwendete Steuersatz betrdgt zum 31. De-
zember 2021 und zum 31. Dezember 2020 15,825 % fiir die Immobiliengesellschaften, die ausschlieRlich Immobi-
lienvermogen halten, und 30,18 % fiir die Verwaltungsgesellschaften, die die Immobilien in Berlin betreiben, da
diese Verwaltungsgesellschaften einer Korperschaftsteuer von 15,825 % und einer Gewerbesteuer zum gelten-
den Satz unterliegen.

Im Jahr 2018 leiteten die Steuerbehdérden eine Konzernsteuerprifung fiir die Geschéaftsjahre 2013 bis 2016 des
damaligen ADO Teilkonzerns (im Umfang von 37 Gesellschaften) ein. Die Priifung ist zwar noch nicht abgeschlos-

sen, dirfte aber in naher Zukunft abgeschlossen werden.

(2) Luxemburg

Die Gesellschaft unterliegt in Luxemburg der Koérperschaftsteuer. Der insgesamt maximal anwendbare Satz (ein-
schlieRlich Korperschaftsteuer, kommunaler Gewerbesteuer und Beitragen zum Beschéaftigungsfonds) betragt fir
das 2021 endende 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 Nettovermo-
genswerts der Gesellschaft. Bestimmte Vermdgenswerte kdnnen bei der Berechnung des Nettovermégenswerts fiir
die Vermogenssteuerlast unberiicksichtigt bleiben, sofern die Bestimmungen in 8 60 des Bewertungsgesetzes vom
16. Oktober 1934 in seiner jeweiligen Fassung erflllt sind.

Auf die an die Aktion&re der Gesellschaft gezahlten Dividenden féllt in Luxemburg 15 % Quellensteuer an, sofern nicht
das inlandische Quellensteuersystem oder eine Reduzierung oder Befreiung von der Quellensteuer aufgrund eines
Doppelbesteuerungsabkommens mit Luxemburg zur Anwendung kommt. Normale Zinszahlungen (d. h. keine gewinn-
abhéangigen Zinsen) und Liquidationserldse unterliegen normalerweise nicht der Quellensteuer, es sei denn, die EU-
Zinsrichtlinie kommt zur Anwendung. Sollte auf von der Gesellschaft gezahlte Betrdge Quellensteuer erhoben wer-

den, so Ubernimmt die Gesellschaft die Verantwortung fiir den Einbehalt der luxemburgischen Steuern an der Quelle.
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(3) Irland

. Steuerlich in Irland ansdssige Gesellschaften unterliegen (vorbehaltlich der entsprechenden Ausnahmen) mit ihrem
weltweiten Einkommen in Irland der Koérperschaftsteuer in Hohe von 12,5 % oder 25 %, je nach Geschéaftstatigkeit der
Gesellschaft. Auch die von einer irischen Gesellschaft erfassten Kapitalertrdge unterliegen (vorbehaltlich der ent-
sprechenden Ausnahmen) der Korperschaftsteuer. Solche Kapitalertrdge werden fiir Kérperschaftsteuerzwecke er-
neut hochgerechnet, um sicherzustellen, dass sie dem Kapitalertragsteuersatz von 33 % unterliegen.

. Dividenden, die eine in Irland ansassige Gesellschaft von einer anderen in Irland ansédssigen Gesellschaft erhalt,
sind von der Korperschaftsteuer befreit. Dividenden, die eine in Irland ansassige Gesellschaft von einer auslandi-
schen Gesellschaft erhalt, unterliegen der Korperschaftsteuer, aber grundsatzlich konnen im Ausland gezahlte
Steuern als Gutschrift auf die zugrunde liegenden Korperschaft- und Abzugssteuern geltend gemacht werden.

. In Irland unterliegen die aus Irland stammenden Zinsen und Patentlizenzeinnahmen nicht ansassiger Gesellschaf-
ten grundsatzlich Abzugssteuern in Hohe von 20 %. Es gibt jedoch eine Reihe von inlandischen Befreiungen von
dieser Abzugssteuer. Aukerdem kdnnen gegebenenfalls Befreiungen oder Erleichterungen im Rahmen eines Ab-

kommens oder geméafk EU-Richtlinien geltend gemacht werden.

(4) Malta

. Steuerlich in Malta anséassige Gesellschaften unterliegen (vorbehaltlich der entsprechenden Ausnahmen) mit ihrem weltwei-
ten Einkommen der Korperschaftsteuer in Hohe von 35 %. Auch die von einer maltesischen Gesellschaft erfassten Kapital-
ertréage unterliegen (vorbehaltlich der entsprechenden Ausnahmen) der Korperschaftsteuer.

. Der Korperschaftssteuersatz eines maltesischen Unternehmens kann auf der Grundlage der Bestimmung zum
fiktiven Zinsabzug (Notional Interest Deduction, NID) und unter bestimmten Bedingungen bzw. gema®k der Erstat-
tungsregelung nach maltesischem Recht erheblich gesenkt werden.

. Malta erhebt keine Quellensteuer auf die Ausschiittung von Dividenden ins Ausland. Demzufolge diirften Dividenden-
ausschittungen einer in Malta ansassigen Gesellschaft an ihre Aktionare keiner Quellensteuer in Malta unterliegen.

. Auf in Malta generierte Zinszahlungen von Personen, die nicht in Malta ansdssig sind, dirfte nach maltesischem

Recht keine Quellensteuer in Malta erhoben werden.

B. Ertragsteuern

in TEUR 2021 2020"
Laufendes Jahr (46.760) (29.451)
Anpassungen fiir Vorjahre (8.302) (8.630)
Latenter Steueraufwand (87.265) (82.952)
Summe (142.327) (121.033)

(*) Vorjahreszahlen gemak IAS 8 angepasst, siehe Anhang Ziffer 4.0.
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C. Uberleitung vom gesetzlichen zum effektiven Steuersatz

in TEUR 2021 2020"

Gesetzlicher Ertragsteuersatz 2494 % 24,94 %

Sonstige Unterschiede (netto) (8.341) (27.679)

Ertragsteueraufwand (142.327) (121.033)

(*) Die Vorjahreszahlen wurden angepasst.
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D. Erfasste aktive und passive latente Steuern
Die erfassten latenten Steuern beziehen sich auf folgende Positionen:
Aktiva 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020

Steuerliche Verlustvortrage inkl. Zinsvortrége (aktive latente Steuern)

Sonstige aktive latente Steuern 7631 15.814

Derivative Finanzinstrumente

Sonstige passive latente Steuern (33.455) (7.056)

Summe aktive latente Steuern 219.437 286.292

Ausgewiesene aktive latente Steuern (netto) 5.673 7.879

Ausgewiesene passive latente Steuern (netto) (759.828) (944.222)

(*) Vorjahreszahlen geméR IAS 8 angepasst, siehe Anhang Ziffer 4.0.
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Die Veranderung der latenten Steuern gliedert sich wie folgt auf:

in TEUR 2021 2020"

Passive latente Steuern zum 1. Januar (936.344) (239.346)

Sonstige (23.264) 251

Ausgewiesene passive latente Steuern (nach Verrechnung der aktiven latenten Steuern) zum 31. Dezember (754155) (936.344)

(*) Vorjahreszahlen geméf IAS 8 angepasst, siehe Anhang Ziffer 4.0.

Auf Schatzungen des Konzerns basierende steuerliche Verluste, die in zukilinftige Jahre vorgetragen wurden:

Die steuerlichen Verlustvortrage beliefen sich zum 31. Dezember 2021 auf 1.469.555 TEUR (2020: 1.664.961 TEUR).

Steuerverluste kdnnen zeitlich unbegrenzt vorgetragen werden.

Die aktiven latenten Steuern fir steuerliche Verlustvortrage werden in der Hohe erfasst, in der sie mit den passiven laten-
ten Steuern aus zu versteuernden temporaren Differenzen verrechnet werden kdnnen. Der Konzern hat fiir Verlustvor-
trdge in Hohe von 676.161 TEUR zum 31. Dezember 2021 (2020: 719.288 TEUR) keine aktiven latenten Steuern erfasst.

Basierend auf der Analyse diverser Faktoren, einschlieklich der Auslegung von Steuergesetzen und Erfahrungswerten,

ist der Konzern der Auffassung, dass die fiir Steuerverbindlichkeiten gebildeten Riickstellungen fiir alle noch offenen

Steuerjahre angemessen sind.

Ziffer 25 - Umsatzerlose

in TEUR 2021 2020"

Nettomietertrage

Umsatzerldse Sonstige 18126 14.893

Summe 1143732 540.070

(*) Vorjahreszahlen gemak IAS 8 angepasst, siehe Anhang Ziffer 4.0.
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Den Geschaftsaktivitdten von ADLER sind Nettomietertrage in Hohe von 225.587 EUR, Ertrage aus weiterberechneten
Mietnebenkosten in Hohe von 83.307 TEUR, Ertrage aus Projektentwicklung in Hohe von 8.301 TEUR und Ertréage aus

Gebdudediensten in Hohe von 28.147 TEUR zuzurechnen.

Den Geschéaftsaktivitdten von Consus sind Nettomietertrage in Hohe von 8.179 TEUR, Ertrage aus Projektentwicklung
in Hohe von 115.481 TEUR, Ertrage aus Veraulkerungen von Immobilien im Vorratsvermégen in Héhe von 514.729 TEUR

und sonstige Ertrdage in Hohe von 18.126 TEUR zuzurechnen.

Waéhrend die Adler Group bisher die Umsatzerlose aus weiterberechneten Mietnebenkosten als ,Agent“ erfasste und
damit die Aufwendungen und entsprechenden Erlose aus der Weiterberechnung an die Mieter verrechnete, definierte
die ADLER Real Estate AG sich als ,Prinzipal“ und erfasste die Umsatzerlose aus weiterberechneten Mietnebenkosten
und die Kosten fuir umlageféhige Nebenkosten separat. Nach einer Neubewertung der Vertrdge flir den konsolidierten
Konzern und unter Beriicksichtigung der fiir die Immobilien geltenden Rechtsprechung sowie der vorherrschenden
Branchenpraxis gelangte die Adler Group zu dem Schluss, dass sie die Hauptverantwortung fiir die Leistungsverspre-
chen tragt und daher als Auftraggeber auftritt (Prinzipal). Die Anderung der Erfassung hatte keine Auswirkungen auf
das Nettoergebnis. Ware die gleiche Methode bereits im Vorjahr angewandt worden, waren sowohl die Umsatzerlose
im Vorjahr (Umsatzerlose aus weiterberechneten Mietnebenkosten) als auch die Betriebskosten (Weiterberechnete
Mietnebenkosten) um 33 Millionen EUR héher ausgewiesen worden, ohne dass dies Auswirkungen auf das Nettoer-

gebnis des Vorjahres gehabt hatte.

Die Umsatzerlose aus Verdukerungen von Immobilien im Vorratsvermdgen enthalten Erlose aus dem Verkauf von

Grundstiicken, Gebduden und Projekten, die nicht liber einen bestimmten Zeitraum ausgewiesen werden.

Im Geschéftsjahr 2021 wurden keine neuen Forward Sale-Vertrage unterzeichnet. Die Ertrage aus Projektentwicklung

resultieren im Wesentlichen aus dem Baufortschritt.

Ein Transaktionspreis in Hohe von 36.109 TEUR (Vorjahr: 27146 TEUR), der den verbleibenden Leistungsverpflichtun-
gen zugeordnet wurde, war zum Ende der aktuellen Berichtsperiode noch nicht (vollstéandig) erfillt. Es wird erwartet,
dass diese Betrdage erfolgswirksam erfasst werden, wobei ein Betrag von 22.619 TEUR auf das Jahr 2022 und ein Be-
trag von 13.490 TEUR auf 2023 und Folgejahre entfillt.
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Aufgliederung der Umsatzerlose

Die nachstehende Tabelle zeigt neben den Mietertrédgen, welche eine wesentliche Einnahmequelle im Konzern dar-

stellen, die Strome der Umsatzerl6se und deren Zuordnung zu den Segmenten:

Segmente Summe
Verkauf
von
Wohnim- Eigen-
mobilien- tums-
Manage- wohnun- Konsoli-
2021 ment gen ADLER Consus dierung
Umsatzerlse aus weiterberechneten Mietnebenkosten und
Gebaudediensten 33.393 - 95.476 - (4.486) 124.383
Umsatzerlése aus dem Verkauf von zu Handelszwecken gehaltenen
Immobilien (Eigentumswohnungen) - 5.437 - - - 5.437
Umsatzerlose aus Projektentwicklungsvertrégen - - 8.301 115.481 (814) 122.969
Ertrdge aus Verduerungen von Immobilien im Vorratsvermdgen - - - 502108 - 502108
Umsatzerlose Sonstige 9727 - - 19.018 (10.619) 18126
Erlése aus Vertragen mit Kunden (IFRS 15) 43120 5.437 103777 636.607 (15.919) 773.022
davon Produkte und Dienstleistung, die zu einem bestimmten Zeitpunkt
Ubertragen werden - 5.437 - 571735 - 577172
davon Produkte und Dienstleistung, die tiber einen bestimmten Zeitraum
Uibertragen werden 43120 - 103777 64.872 (15.919) 195.850
Mietertrage (IFRS 16) 112.028 467  225.585 8179 (72) 346188
Umsatzerldse aus Kosten fiir Nebenleistungen (IFRS 16)" 8.508 - 15.978 36 - 24.521
Mietertrége (IFRS 16) 120.536 467 241563 8.215 (72) 370.709
Umsatzerlose (IFRS 15/IFRS 16) 163.656 5904 345.340 644.822 (15.991) 1143732

(*) Inkl. Steuern und Geb&audeversicherung.

Die Umsatzerlose aus der Weiterberechnung von Mietnebenkosten und den Kosten fur Gebaudedienste betreffen im
Wesentlichen die von der ADLER Energie Service GmbH vertriebenen Energie- und Warmeversorgungsleistungen. Die
sonstigen Ertrdge, die zwischen den Segmenten konsolidiert werden, setzen sich aus den Verwaltungsgebihren zu-

sammen, die zwischen den Verwaltungseinheiten des Konzerns berechnet werden.
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Segmente Summe
Verkauf von
Wohnimmobilien-Ma- Eigentums-
2020 nagement  wohnungen ADLER Consus
Umsatzerlse aus weiterberechneten Mietnebenkosten und Ge-
baudediensten 6.493 - 71.556 - 78.049
Umsatzerldse aus dem Verkauf von zu Handelszwecken gehaltenen
Immobilien (Eigentumswohnungen) - - - 6.637

Umsatzerldse Sonstige - - - 14.894 14.894
Erlése aus Vertragen mit Kunden (IFRS 15) 6.493 6.637 131.768 89.316 234.214

davon Produkte und Dienstleistung, die zu einem bestimmten
Zeitpunkt Ubertragen werden - 6.637 - - 6.637

davon Produkte und Dienstleistung, die tiber einen bestimmten

Zeitraum Ubertragen werden 6.493 - 131768 89.315 227576
Mietertrage (IFRS 16) 108797 340 179.528 4722 293.387
Umsatzerlose aus Kosten fiir Nebenleistungen (IFRS 16)" - - 12155 314 12.469
Mietertrége (IFRS 16) 108797 340 191.683 5,036 305.856
Umsatzerlose (IFRS 15/IFRS 16) 115.290 6.977 323.451 94352  540.070

(*) Inkl. Steuern und Gebaudeversicherung.

Vertragssalden

Die nachstehende Tabelle fasst die Vertragssalden aus Umsatzerlésen aus Vertragen mit Kunden nach IFRS 15 zusammen:

Vertragssalden 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020"

Aktive Vertragsposten aus der Weiterbelastung von Mietnebenkosten (ausgewiesen in den Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen) 1.359 12.579

Forderungen aus der Veraukerung von Immobilien (ausgewiesen in den Forderungen aus Lieferungen und

Leistungen) 261652 325.055
Forderungen aus sonstigen VerduRerungen einschlieRlich Forward Sales (ausgewiesen in ,Forderungen aus

Lieferungen und Leistungen®) 90.542 61.536
Aktive Vertragsposten aus Projektentwicklungen (ausgewiesen in den akiven Vertragsposten ety [ 27 273
Summe aktive Vertragsposten 445.790 561.903
Erhattene Anzahlungen aus Projektentwicklungen (ausgewlesen in den passiven Vertragsposten (netio) | 3608 25870

Passive Vertragsposten aus der Weiterbelastung von Mietnebenkosten (ausgewiesen in den Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen) 2178 2278

Summe passive Vertragsposten 38.287 28148

(*) Vorjahreszahlen gemaR IAS 8 angepasst, sieche Anhang Ziffer 4.0.
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Ziffer 26 - Betriebskosten

in TEUR 2021 2020"
Lohne, Gehélter und sonstige Aufwendungen 37481 36.434
Umlag efahl ge Mlemebenkosten ............................................................... s o
Weterberechnete Metnebenkosten ety 1281 1267
Kostender Pr OjektemWIC klung ................................................................. s o
Kosten aus der VerduRerung von Immobilen im Vorratsvermagen 789045 1279
Kosten aus der Veraufserung von zu Handelszwecken gehaenen Immobllen (Eigentumswonnunger) 3675 4709
Betneb und . | n standhaltu n g der . GebaUde ........................................................................................................... o o
Sonstige Betriebskosten 16149 15973
Summe 1131.964 300.422

(*) Vorjahreszahlen geméaf IAS 8 angepasst, siehe Anhang Ziffer 4.0.

In den Kosten aus der Veraukerung von Immobilien im Vorratsvermégen sind Wertminderungen von Vorrdten in Hohe
von 227174 TEUR (Vorjahr: 18.240 TEUR) enthalten. Wir verweisen auf Anhang Ziffer 14.

Ziffer 27 — Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

in TEUR 2021 2020
Lohne, Gehalter und Nebenkosten 28.916 23.875
AntelISbaSIen .é . Vergumng .................................................................... - o
Verguwng des Verw altungsrats ........................................................ o -
Mlete ............................................................................................ o .
Beratunng I enstlelstungen ......................................................... o o
Relsekosten .................................................................................. e o
KostenfurBuroKommumkatlonund |-|- .............................................. o s
Werbung und . Vermarktun g ............................................................................ o o
Wertminderungsverluste n Bezug auf Forderungen aus Lisferungen und Leistungen. 4622 12332
AbSChrelbungen ...................................... o oron
Diensteistungen der chemaligen Muttergesellschaf : 6
.é Onstlge ........................................ . o
Summe 122762 107.421
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Die Aufwendungen fiir Beratungsdienstleistungen enthalten Aufwendungen fiir Rechtsberatung, Buchhaltung, Ab-

schlussprifung und Consulting.

Die sonstigen allgemeinen Verwaltungsaufwendungen umfassen im Wesentlichen Ausgaben fiir lokale Steuern, Auf-

wendungen fir Fahrzeuge und damit verbundene Kosten, Versicherungskosten und Reprasentationskosten.

Zum 31. Dezember 2021 beschaftigt der Konzern 1.329 Vollzeitkrafte (2020: 1.787). Im Jahresmittel waren 1.499 Perso-
nen (2020: 1.909) bei der Adler Group beschaftigt.

Ziffer 28 - Sonstige Aufwendungen

Die sonstigen Aufwendungen umfassen im Wesentlichen die Wertminderung des Geschéafts- oder Firmenwerts in Hohe
von 1.083,3 Millionen EUR (siehe Anhang Ziffer 12). Weitere sonstige Aufwendungen in Hohe von 5,1 Millionen EUR be-
ziehen sich auf einmalige Rechts- und Beratungskosten. Die Uibrigen sonstigen Aufwendungen betreffen im Wesentli-
chen Aufwendungen fir den Verkauf von zur Verduferung gehaltenen Anlageimmobilien. Im Geschaftsjahr 2020 um-

fassten die sonstigen Aufwendungen im Wesentlichen einmalige Rechts- und Beratungskosten.

Ziffer 29 - Sonstige Ertrage

Im vierten Quartal 2021 schloss die ADLER Real Estate AG, eine Tochtergesellschaft des Konzerns, die Verdukerung
von rund 15.500 Einheiten an eine Tochtergesellschaft der LEG IMMOBILIEN SE ab. Die verduerten Immobilien be-
finden sich tUberwiegend in kleinen und mittelgrofken Stadten in Norddeutschland. Der Verkauf wurde als Share Deal
strukturiert und umfasste 13 Immobiliengesellschaften. Durch die Entkonsolidierung dieser Gesellschaften wurde ein
Nettoertrag von 123.209 TEUR erzielt, der unter den sonstigen Ertrdgen ausgewiesen wird. Fir die in den Share Deal
einbezogenen Anlageimmobilien betrug die Veranderung des beizulegenden Zeitwerts der Anlageimmobilien
47.713 TEUR (siehe Anhang Ziffer 6).

Dariber hinaus sind in den sonstigen Ertragen 37.972 TEUR aus der Auflésung von Rickstellungen enthalten, die im
Wesentlichen aus der Riickabwicklung von Forward Sales resultieren. Die verbleibenden Ertrage beziehen sich im We-
sentlichen auf die Ausbuchung von Verbindlichkeiten, Ertrége aus vorangegangenen Geschaftsjahren und kleinere

Effekte aus der Entkonsolidierung von Tochtergesellschaften.
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Ziffer 30 - Finanzergebnis

in TEUR 2021 2020
Zinseinnahmen 33.333 12.979
Veranderung des belzulegenden éeitwerts der derivativen Komponente der Wandelanleihe 6.570 -
Veranderung der beizulegenden Zeftwerte der sanstigen dervativen Finanzinstrumente 10605 72697
Verdnderung der beizulegenden Zeitwerte sonstiger finanzieller Vermogenswerte ~Gewin [ 1160 3264
Wahmngsgewmne(neno) ........................ 5745
SonstlgeFmanzemage81423 ....................... 91815
Finanzertrdge gesamt 133.091 186.500
.i In Sen fur Anlelhe n ................................................................................................................................................................... ( 1353 03) .................... ( 92 s
VeranderungdeSbelzu|egendenZeltwertSderdenvatNenKomponentederwandelanlelhe .................... (23087)
Veranderung der belzu |egenden Zeltwe ne d e r S onstlg en d e nvatlven F Inanz| n Strumente ........................................................... (5375 1 ) .................... (20700) .
AufwendungenaUSderAUSbUChungvonDenvaten .................................................................................................................. ( 90399)

Veranderung des beizulegenden Zeitwerts der Beteiligungen an finanziellen Vermégenswerten und sonstigen
finanziellen Vermdgenswerten

Sonstige Finanzaufwendungen (25.072) (36.034)
Finanzaufwendungen gesamt (515.560) (376.566)
Nettofinanzaufwendungen gesamt (382.469) (190.066)

Die sonstigen Finanzertréage enthalten im Wesentlichen Einmaleffekte aus der friihzeitigen Riickzahlung der Anleihen.
11187 TEUR beziehen sich auf Anpassungen bei den abgegrenzten Transaktionskosten und Zinsen, und 61.566 TEUR

beziehen sich auf Ausbuchungseffekte.

Bei den einmaligen Refinanzierungsaufwendungen handelt es sich im Wesentlichen um Vorfalligkeitsentschadigungen

fir die Rickzahlung der Anleihen von ADLER und Consus.

Die Wahrungsverluste (netto) beziehen sich auf negative Neubewertungseffekte von Anleihen und Wandelanleihen,

die in NIS denominiert sind.

Zinsen fur sonstige Darlehen und Ausleihungen in Hohe von 79.214 TEUR (Vorjahr: 63.305 TEUR) wurden unter Anlage-

immobilien bzw. im Bau befindliche Immobilien des Vorratsvermdgens aktiviert.
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Ziffer 31 - 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 % angewendet.

Die nachstehende Tabelle zeigt die Nutzungsrechte an Vermdgenswerten, die nicht die Definition von Anlageimmobi-

lien (als Finanzinvestition gehaltene Immobilien) erfillen.

Hardware/

Vertragspart-
in TEUR Immobilien Fahrzeuge ner Summe
Stand zum 1. Januar 2021 12.278 4.881 699 17.858

Wertminderung () (401) (581) - (982)
Stand zum 31. Dezember 2021 11.587 2.658 519 14764
Hardware/
Vertragspart-
in TEUR Immobilien Fahrzeuge ner Summe
Stand zum 1. Januar 2021 644 170 - 814
.i ugan g e . au S A kqws'tlonen ZB IFR S 3 . ( +) ........................................................................... 10 909 ..................... 4 673 ........................ 921 ................... 16 . 5 03 .
ZugangezuNUtzungsreChten(+) ............................................................................................. 5113 ..................... 1948 ...................... 7061
Abschreibungen fiir das Jahr (-) (3.549) (1.901) (207 (5.651)
Wertminderung () (839) 9 (21 (869)
Stand zum 31. Dezember 2021 12.278 4.881 699 17.858

Die nachstehende Tabelle zeigt die in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfassten Betrage im Zusammenhang

mit Leasingverhaltnissen (einschlieRlich Erbpachtvertragen):

in TEUR 2021 2020

Zinsaufwand fur Leasingverbindlichkeiten 1.203 754

Aufwendungen fir Leasingverhéltnisse geringen Werts 334 2.099

Summe 2.302 3.485
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Die Leasingzahlungen Uber die Laufzeit des Leasingverhaltnisses (einschlieklich der Erbpachtvertrage) setzen sich

nach Falligkeiten wie folgt zusammen:

Erwartete Leasingzahlungen zum

in TEUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
Bis zu 1 Jahr 5.307 10.945
1bis 5 Jahre 5.874 14.858
Mehr als 5 Jahre 16.989 79.656

Aus Leasingverhaltnissen, die der Konzern als Leasingnehmer zwar bereits eingegangen ist, die aber noch nicht be-
gonnen haben, kdnnen sich kiinftig Zahlungen in Hohe von 24,8 Millionen EUR ergeben (inkl. der Miete flr die neuen

Biros uber die Laufzeit).

B. Leasingverhdltnisse, in denen der Konzern der Leasinggeber ist

Die Adler Group vermietet ihre Anlageimmobilien. Ein Leasinggeber stuft diese Leasingverhaltnisse als Operating-Lea-
singverhéltnisse ein, da die mit dem Eigentum verbundenen Risiken und Chancen nicht grundsatzlich vom Leasingneh-

mer Ubernommen werden.

Die Anspriiche auf Leasingzahlungen aus langfristigen Operating-Leasingverhéltnissen 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 nachstehen-

den Tabellen dargestellten Leasingzahlungen beinhalten ausschlieflich die Nettomietertrage.

Am Ende der Berichtsperiode setzen sich die zukiinftigen Mindestleasingzahlungen fir nicht kiindbare Operating-Lea-

sinaverhdaltnisse wie folat zusammen:

Erwartete Leasingzahlungen zum

in TEUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
Bis zu 1 Jahr 45735 66.817
1bis 3 Jahre 19.297 17.208
Mehr als 3 Jahre 15.448 14.641
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Ziffer 32 - Finanzinstrumente

Der Konzern unterliegt in Bezug auf die Verwendung von Finanzinstrumenten folgenden Risiken:

Kreditrisiko
Marktrisiko

Liquiditatsrisiko

A. Kreditrisiko

Das Kreditrisiko bezieht sich auf das Risiko eines finanziellen Verlusts fiir den Konzern, wenn eine Gegenpartei eines Fi-
nanzinstruments ihren vertraglichen Verpflichtungen nicht nachkommt; es ergibt sich im Wesentlichen aus finanziellen
Vermogenswerten, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Forderungen.

Exposure gegeniiber Kreditrisiken

Die Buchwerte der finanziellen Vermégenswerte und aktiven Vertragsposten stellen das maximale Kreditrisiko dar. Die

folgende Tabelle zeigt die Buchwerte fir jede Klasse von Finanzinstrumenten zum Bilanzstichtag.

In TEUR Bewertungskategorie gemaR IFRS 9 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020"
Investment in Finanzinstrumenten aafvPL 20.228 23.219
.é Ons tlgeﬂnanz Ie”e . Vermo genswerteLang fnstlge Ge I danlagen ................................................................. aafOCI ..................... 22 . 885 ....................... 12 519 ..
sonstlgefmanme”eVermogenswerteAus|elhungenundDarlehen .............................................................. afVPL ...................... 3790036594
SonstlgefmanZIGHe VermogensweneAus|elhungenundDarlehen ................................................................. aac12278 .................... 247846
.é Ons tlgeForderu ngen Ubng e sonstlg e Fo rderungen ..................................................................................... aac .................... 31 2 335 .................... 39572 3 ...
SonstlgeForderungenKurzmstlgeeeldanlagen ........................................................................................ aafVPL ..................... 6490028136
Forderungenausueferungen undLelstungen Vermletung ............................................................................. aaC27784 ...................... 3 8407
ForderungenausueferungenundLelstungenUbnge .................................................................................... aac351334165713
Eingeschrankd verfigbare Bankguthaben 71460 67220
Zahlungsmitel und Zahlungsmitelaquivalente 655700 376026
Summe 1.476.804 1.421.403

(*) Vorjahreszahlen geméaf IAS 8 angepasst, siehe Anhang Ziffer 4.0.

Eingeschréankt verfiigbare Bankguthaben, Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

Einlagen bei Banken und sonstigen Finanzinstituten werden ausschlielich bei namhaften Finanzinstituten mit sehr guten
Kreditratings getatigt. Die Ratings werden regelméaRig durch den Konzern tiberwacht und bewertet. Im Falle einer wesent-
lichen Verschlechterung des Kreditratings bemiht sich der Konzern darum sicherzustellen, dass er seine Engagements
nicht mehr mit dieser Gegenpartei abschlieRt. Es besteht kein wesentliches Kreditrisiko fiir den Konzern aus eingeschrankt
verfiigbaren Bankguthaben, Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteldquivalenten. Der Konzern hat keine wesentlichen Kre-

ditverluste in Bezug auf Einlagen bei Banken und anderen Finanzinstituten fir diese Finanzinstrumente erfasst.
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Sonstige finanzielle Vermdgenswerte

Der Konzern begrenzt sein Kreditrisiko, indem er nur in liquide Produkte und nur bei Gegenparteien mit einem ange-
messenen Kreditrating investiert. Veranderungen des Kreditrisikos werden vom Konzern tiberwacht, indem er bereits
veroffentlichte externe Kreditratings und sonstige verfligbare Angaben in Bezug auf die Kreditwiirdigkeit der Gegen-
partei verfolgt. Es besteht kein wesentliches Kreditrisiko fiir den Konzern aus Schuldverschreibungen. Die Forderungs-

verluste werden in der Hohe der Uber zwolf Monate erwarteten Verluste erfasst.

Darlehen und Ausleihungen und sonstige Forderungen

Das Kreditrisiko aus Darlehen und Ausleihungen, sonstigen Forderungen und sonstigen Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen wird auf Konzernebene vor und wéhrend der vertraglichen Laufzeit auf Konzernebene gesteuert und genau
Uiberwacht. Es gibt Handelsregeln, die sicherstellen, dass Geschafte nur mit Geschaftspartnern getatigt werden, die in der
Vergangenheit ein angemessenes Zahlungsverhalten gezeigt haben. Es wird sichergestellt, dass alle fir den Konzern rele-
vanten Gegenparteien mindestens Uber ein zufriedenstellendes Kreditrating verfligen. Das Kreditrisiko wird dadurch redu-

ziert, dass der Kreditnehmer Sicherheiten, Bankgarantien oder andere dhnliche Kreditsicherungen zu stellen hat.

Die nachstehende Tabelle enthélt eine Aufgliederung der Darlehen und Ausleihungen, sonstigen Forderungen und
sonstigen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen nach Kategorien zum Bilanzstichtag. Hieraus ist ersichtlich, ob
diese Vermogenswerte einer Wertberichtigung fur den erwarteten 12-Monats-Verlust oder einer Wertberichtigung fir

erwartete Verluste wahrend der gesamten Laufzeit unterliegen und, im letzteren Fall, ob sie wertgemindert sind.

31. Dez. 2021
Fiir die Laufzeit erwartete
Fiir die ndchsten 12 Kreditverluste Fiir die Laufzeit erwartete
Monate erwartete Kredit- - ohne Bonitétsbeeintréch- Kreditverluste
In TEUR verluste tigung - mit beeintrdchtigter Bonitét
Ausleihungen und Darlehen
Darlehen an Minderheitsgesellschafter von Tochterge-
sellschaften - - -
Sonstige Ausleihungen 7.990 - 4.288
Sonstige Forderungen
Forderungen aus Portfolio - VerauRerungen 130.097 34.346
Forderungen an Minderheitsgesellschafter von Tochter-
gesellschaften 122.076 - o
Ubrige sonstige Forderungen 60162 - -
Ubrige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen gegen Mieter - 51.346 -
Forderungen aus der Projektentwicklung 351.334 - =
Buchwert vor Wertberichtigung 671.659 85.692 4.288
Kumulierte Wertberichtigungen (2.482) (42.936) (4.288)
Buchwert nach Wertberichtigung 669177 42756 -
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31. Dez. 2020

Fiir die Laufzeit erwartete
Kreditverluste

In TEUR verluste - ohne Wertminderung - mit Wertminderung
Finanzielle Vermégenswerte
.. DarIEhen a n . Mmderheltsge S e”S Chaﬁervon T OChterge .........................................................................................................................................................
sellschaften 46.948 - -
So nstlge Darlehenund AUSIQ I hungen ...................................................................... 990 .................................................. ......................................... 4067 .
sonstlg e F o rderungen ............................................................................................................................................................................................................
Forderungenausportfo“OVerau&erungen ....................................................... 11257437352 .................................................
... F or d erungen a n . M mderheltsg e S e”SChaﬂervon T OChter .......................................................................................................................................................
gesellschaften 143.823 - -

Kumulierte Wertberichtigungen

Buchwert nach Wertberichtigung 495.401

Die erwarteten Verluste in Bezug auf Darlehen an und sonstige Forderungen gegentiber Minderheitsgesellschaftern von
Tochtergesellschaften werden als relativ gering angesehen, da diese im Allgemeinen durch Pfandrechte an den von die-

sen Gesellschaftern gehaltenen Anteilen besichert sind.

Das Kreditrisiko aus Portfolioverdukerungen wird vor und wahrend der Vertragslaufzeit gesteuert und auf Konzernebene
genau Uberwacht. Es wird sichergestellt, dass alle fir den Konzern relevanten Gegenparteien mindestens Uber ein zufrie-
denstellendes Kreditrating verfligen. Forderungen aus Portfolioverdaukerungen sind normalerweise durch Aktienpfand-

rechte und Verwertungsrechte besichert.

In den Forderungen aus Portfolioverauerungen sind Forderungen gegentiber ACCENTRO in Hohe von 58.592 TEUR (31.
Dezember 2020: 59.127 TEUR), CAESAR in H6he von 27.802 TEUR (31. Dezember 2020: 44.636 TEUR) und AB Immobilien
B.V.in Hohe von (14.972 TEUR; 31. Dezember 2020: 32.494 TEUR) enthalten. Aufgrund der ausreichenden Besicherung sind
die erwarteten Verluste aus den Forderungen gegentiber CAESAR relativ gering. Aufgrund einer Neubewertung der erwar-
teten Cashflows erhdhte der Konzern im Jahr 2021 die gebildete Wertberichtigung fiir Forderungen gegeniiber der A.B.
Immobilien B.V. um 19.374 TEUR. GemaR der zwischen dem Konzern und ACCENTRO getroffenen Vereinbarung wurde der
gesamte ausstehende Betrag (58.592 TEUR; 31. Dezember 2020: 59.127 TEUR) am 30. September 2021 fallig. Die Adler
Group erhielt im vierten Quartal 2021 eine Teilzahlung und befindet sich derzeit im Austausch mit dem Schuldner tber die
Begleichung des Restbetrags. Im Rahmen dieser Gesprache wurde die Zahlungsfrist bis zum 31. Mai 2022 verlangert. Dank
einer ausreichenden Besicherung besteht kein wesentliches Ausfallrisiko. Der Konzern hat auf die Forderungen gegentiber

ACCENTRO keine Wertminderung vorgenommen.
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Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Das mit den sonstigen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen verbundene Kreditrisiko wird vom Senior Management
der Adler Group intensiv tiberwacht. 177,9 Millionen EUR des zum 31. Dezember 2021 ausstehenden Betrags wurden durch
eine Rickabwicklung der zugrunde liegenden Transaktion im ersten Quartal 2022 vollstdndig realisiert. Ein Betrag in Hohe
von 90,2 Millionen EUR resultiert aus Forward Sales. Das Kreditrisiko in Bezug auf diese Forderungen wird aufgrund der Be-
sicherung durch Grundschulden als unwesentlich eingestuft. Der Rest ist Gegenstand eines von der Adler Group eingeleite-

ten Rechtsverfahrens. Das Senior Management der Adler Group erwartet hieraus keine wesentlichen Forderungsverluste.

Das Kreditrisiko aus Forderungen aus Lieferungen und Leistungen gegeniiber Mietern wird durch Bonitatspriifungen vor und
wahrend der Laufzeit des Mietvertrags sowie durch risikomindernde Vertragsbedingungen wie etwa Kautionen, Einzugserméach-
tigungen und Vorauszahlungen gesteuert und reduziert. Aufgrund der heterogenen Mieterbasis der Adler Group, sowohl in Be-

zug auf die geografische Lage als auch in Bezug auf die GroRe der einzelnen Mietvertrage, ist die Risikokonzentration begrenzt.

Der Konzern verwendet den vereinfachten Ansatz zur Schatzung des uber die gesamte Lebensdauer erwarteten Verlusts
in Bezug auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen gegeniiber Mietern. Der Ansatz beruht auf einer Rlickstel-

lungsmatrix, die auf der Altersstruktur der zugrunde liegenden Forderungen basiert.

Die nachstehende Tabelle zeigt den Bruttobetrag, die Riickstellungen fir erwartete Verluste und den Nettobuchwert flr
jedes Alterssegment: Der Konzern betrachtet Forderungen aus Lieferungen und Leistungen gegentber Mietern, die mehr

als 30 Tage Uberfallig sind, als kreditgefahrdet.

31. Dez. 2021
Riickstellung fiir
Wertminderun-
in TEUR Bruttobuchwert gen Nettobuchwert

Nicht tberféllig

Mehr als 1 Jahr tberfallig 22.924 (20.286) 2637
Summe 38.652 (23.562) 15.451
31. Dez. 2020

Riickstellung fiir
Wertminderun-
in TEUR Bruttobuchwert gen Nettobuchwert

Nicht tiberfallig

180 Tage bis 1 Jahr liberfallig 22.988 (15.525) 7.463
Mehr als 1 Jahr tberféllig 30.420 (17.220) 13.200
Summe 73.037 (34.589) 38771
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Die Wertminderungsverluste in Bezug auf Forderungen gegeniiber Mietern haben sich wie folgt verdandert:

In TEUR 2021 2020
Stand zum 1. Januar (34.589) (4156)
Untemehmenszusammenschlusse(":RS3) ..................... (30186)
Zugange (8177) (11.949)
Wertaufholungen 13.981 10140
AbSChrelbungunembnng“CherForderungen .................................................................................................................................... 3 471624
Umghederungalszurverau&erungQEhalten(lFRs5)64
+/VeranderungdesKonsohdlerungskrelses ................................................................................................................................. 4 876 .......................... ( 126)
Stand zum 31. Dezember (23.562) (34.589)

Die folgenden Wertminderungsverluste wurden im Berichtszeitraum fiir die jeweilige Klasse von Finanzinstrumenten

erfasst:
In TEUR
Wertminderungen des Geschéftsjahres fiir: 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020

Ausleihungen und Darlehen

Forderungen gegen Mieter (23.562) (34.589)

Summe (49.706) (47.468)

B. Marktrisiko

In Bezug auf variabel verzinsliche Schulden unterliegt der Konzern einem Zinsanderungsrisiko. Bei variabel verzinsli-
chen Darlehen unterliegt der Konzern dem Risiko schwankender kiinftiger Cashflows aufgrund von Anderungen der
Marktzinssatze, 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 Ver-
lust bzw. die Finanzlage des Konzerns, da sie Uiberwiegend zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet werden.
Dabei kann eine Anderung der Marktzinsen allerdings zu Schwankungen bei den beizulegenden Zeitwerten der jewei-

ligen Darlehen fihren.
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Zum 31. Dezember 2021 belduft sich der nominale Betrag der verzinslichen Verbindlichkeiten, die einem Zinsande-
rungsrisiko unterliegen, auf insgesamt 7.811 Millionen EUR (Vorjahr: 5.278 Millionen EUR). Davon entfallen 108 Millionen
EUR (Vorjahr: 692 Millionen EUR) auf variabel verzinsliche Darlehen.

Basierend auf der Bewertung zum 31. Dezember 2021 flihrte der Konzern eine Sensitivitdtsanalyse durch, um die Ver-
anderung der Zinsertrage und -aufwendungen bei einer Parallelbewegung der EUR-Zinskurve um +/- 50 Basispunkte

zZu ermitteln:

Finanzinstrumente mit variabler Zinsbindung

31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
Zinssatzanderung in Basispunkten +50 +50
Anderung des Ergebnis vor Steuern (in TEUR) (93) (93)

Zur Vorbereitung dieser Analyse identifizierte der Konzern alle Finanzinstrumente mit variablen Zinssétzen (in erster
Linie handelt es sich hier um Darlehensvereinbarungen). Wo zutreffend, wurden die in diesen Finanzinstrumenten ein-
gebetteten Zinsuntergrenzen beriicksichtigt. S@mtliche anderen Variablen wurden konstant gehalten. Somit hatte eine
negative Verdnderung des Zinssatzes um jeweils den gleichen Satz dahnliche Auswirkungen auf das Ergebnis, aller-

dings in die entgegengesetzte Richtung.

Darlber hinaus hat der Konzern im Zuge der Akquisition von ADLER Anleihen iibernommen, die in Neuen Israelischen
Schekel (NIS) ausgegeben wurden und an den israelischen Verbraucherpreisindex gekoppelt sind. Die Anleihen der
ADO Group wurden im Geschéftsjahr 2020 zurlickgezahlt. Die Anleihen des Teilkonzerns BCP wurden im Geschéafts-
jahr 2021in die zur Veraukerung gehaltenen Verbindlichkeiten umgegliedert. Ware 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 er-
hoht bzw. um -3.612 TEUR verringert. Wéare der israelische Verbraucherpreisindex um 3 % gestiegen oder gesunken, so
hatte sich der Buchwert der Anleihen um -2.464 TEUR bzw. 392 TEUR verédndert.

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 prift der Konzern die

bestehenden Finanzierungen frithzeitig vor der jeweiligen Falligkeit, um die Refinanzierung sicherzustellen.

GemaRk den Bestimmungen der bestehenden Darlehensvereinbarungen ist der Konzern verpflichtet, bestimmte finan-
zielle Parameter (Covenants) einzuhalten. Wenn diese finanziellen Parameter nicht erflillt 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 fur nicht abgezinste Cashflows aus nicht-derivativen Finanzverbind-

lichkeiten und derivativen Finanzinstrumenten:
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31. Dez 2021
Fallig nach
Vertraglicher Ablauf von 3
in TEUR Buchwert Cashflow 2022 2023 2024 Jahren
Unternehmensanleihen 4.610.353 5191.000 503125 597125 787750 3.303.000
Wandelanlelhen 216.940 231.880 125.695 106185 - =
SonstlgeDarIehen und Ausleihungen 2176136 2.310192 139.486 423156  300.280 1.447.270
Sonstige Finanzverbindiichkeiten 27168 omes 25452 1716 : :
Verbindiichketen aus Lieferungen und Leistungen 76383 76383 76383 : : :
MIEterkaunonen ....................................................................................... o o o : : :
.é Onstlgeverbmd“c thIten ............................................................... o o o : : :
Dervatve Franzinstumente (igenstancig) [ 40639 2412 . 1208 ma :
Summe 7.272779 7.964.195 995.301 1129.480 1.089.144 4750.270
31. Dez. 2020
Féllig nach
Vertraglicher Ablaufvon 3
in TEUR Buchwert!? Cashflow 2021 2022 2023 Jahren
Unternehmensanleihen 3728.962 4175.557 623755 515.932  609.609 2.426.262
Wandelanlelhen ................................... 311.972 401.215 107706 126.447 167.063 -
Sonstige Darehen und Ausieungen 3960102 424974 1735956 329592 429989 1753636
Sonstige Fnanzverbindlichketen 14128 s 53, 43 1155 :
Verbindiichkeiten aus Licferungen und Lefstungen pis23 G0 1860 : : :
Mleterkaunonen31195 . o — _ -
Sonstige Verbindiichkeiten W23 W23 147230 : : :
Derivative Finanzinstrumente (eigenstandic) 5315 535 302 2728 : 2195
Summe 8.329.517 9142424 2777.380 975136 1.207.816 4182.093

(*) Vorjahreszahlen geméaf IAS 8 angepasst, siehe Anhang Ziffer 4.0.

Fir die erwarteten nicht abgezinsten Cashflows aus Leasingverbindlichkeiten verweisen wir auf Anhang Ziffer 31— Lea-

singverhaltnisse.

D. Beizulegender Zeitwert

Die nachstehende Tabelle gibt eine Ubersicht iiber verschiedene Klassen von Finanzinstrumenten, deren Buchwert,

Bewertungsgrundlage, beizulegenden Zeitwert und Stufe in der Bewertungshierarchie:
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31. Dez.
2021
in TEUR
Vermogenswerte

Forderungen gegentiber verbundenen
Unternehmen

Sonstige Forderungen und finanzielle
Vermdgenswerte

Sonstige finanzielle Forderungen zu
Anschaffungskosten

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

Summe der finanziellen Vermégenswerte

Verbindlichkeiten

Sonstige Finanzverbindlichkeiten zu
Anschaffungskosten

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten zu
Anschaffungskosten

Summe Finanzverbindlichkeiten

1) Die Buchwerte bestimmter finanzieller Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, einschlieRlich Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente, Forderungen aus Lie-
ferungen und Leistungen und sonstige Forderungen, eingeschrénkt verfiigbare und sonstige Bankguthaben sowie Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige finanzielle Verbindlichkeiten, entsprechen aufgrund ihrer Kurzfristigkeit genau oder annéhernd ihrem beizulegenden Zeitwert.

Weitere Angaben zu den erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermégenswerten und Schulden sind in unter den entsprechenden
Ziffern 21 — Derivative Finanzinstrumente, 16 — Sonstige Forderungen und 10 — Sonstige finanzielle Vermdgenswerte enthalten.
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31. Dez.
2020"
Beizule-
Fort- gender Beizu- Buch-
gefiihrte  Zeitwert  legender wert
Anschaf-  (erfolgs- Zeitwert nach Beizu-

Kate- fungskos- wirk- (erfolgs- IFRS 16/ legender Hierar-
in TEUR gorie Buchwert ten sam) neutral) IAS 28 Zeitwert chie
Vermégenswerte
Investment in Finanzinstrumente

Investment in Eigenkapitalinstrumente - (FVPL) aafvPL 23.219 - 23.219 - - 23.219 Stufe 3
Nach der Equity-Methode bewertete Beteiligungen n/a 84.816 - - - 84.816 - n/a
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte

Forderungen gegentiiber verbundenen Unter-

nehmen aac 103.270 103.270 - - - 103.270 "

Forderungen gegentiber Dritten aac 144.571 144.571 - - - 144.571 "

Sonstige finanzielle Vermogenswerte aafvPL 36.594 - 36.594 - - 36.594 Stufe 3

Investment in Schuldinstrumente aafvOCI 12.524 - - 12.524 - 12.524 Stufe 1
Derivative Finanzinstrumente (eingebettet) aafvPL 121.285 - 121.285 - - 121.285 Stufe 3
Eingeschrankt verfligbare Bankguthaben aac 97.220 97.220 - - - 97.220 "
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen aac 204120 204120 - - - 204120 "
Sonstige Forderungen und finanzielle
Vermogenswerte

Sonstige finanzielle Forderungen zu

Anschaffungskosten aac 395723 395723 - - - 395723 U

Kurzfristige Geldanlagen aafvPL 28136 - 28136 - - 28136 Stufe 3
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente aac 376.026 376.026 - - - 376.026 K
Summe der finanziellen Vermégenswerte 1.627.504 1.320.930 209.234 12.524 84.816 1.542.688

Verbindlichkeiten

Sonstige Finanzverbindlichkeiten zum beizu-
legenden Zeitwert lafv 2.533 - 2.533 - - 2.533 Stufe 3

Sonstige Finanzverbindlichkeiten zu
Anschaffungskosten flac 38.260 38.360 - - - 38.260 "

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten flac 178.424 178.424 - - - 178.424 "

Summe Finanzverbindlichkeiten 8.405.839 8.348.433 23773 - 33733 8.700.897

1) Die Buchwerte bestimmter finanzieller Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, einschlieRlich Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente, Forderungen aus Lie-
ferungen 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.

(*) Vorjahreszahlen geméR IAS 8 angepasst, siehe Anhang Ziffer 4.0.
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Der beizulegende Zeitwert von Verbindlichkeiten wird geschéatzt, indem zukiinftige Cashflows zum Marktzins vergleichbarer
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 flir Anleger zu maximieren;
hierbei wird den finanziellen Risiken Rechnung getragen, indem immer ein gewisses Maf an finanziellem Spielraum ge-

wahrt wird, um die Optimierung des Konzernwachstums und des Portfolios vorantreiben zu kénnen.

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 unter 50 % an (siehe

Lagebericht). Die eingeleiteten Veraukerungen dirften wesentlich zur Erreichung dieses Ziels im Jahr 2022 beitragen.
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F. Entwicklung der Verbindlichkeiten aus der Finanzierungstatigkeit

Unterneh- Sonstige Dar-  Sonstige Finanz-

mens-an-  Wandelanlei- lehen und Aus- verbindlichkei-

in TEUR leihen hen leihungen® ten Summe
Stand zum 1. Jan. 2021 3.728.962 311.972 3.969:192 16128 8.026.255
Verd
Erhal

Tran

Gezahlte Zinsen

Summe Finanzierungs-Cashflows (netto)

Fremdwahrungseffekte

Veranderungen aus der VerduRerung von zur Verdulkerung ge-

haltenen Vermdgenswerten und Schulden (74.459) - (602.267) - (676.726)
Veranderung au S der Erlangung der BEherrSChung . u b e r Tocmer ....................................................................
gesellschaften - - 145185 - 145185
Verinderungen des beizulegendenZeitwers : : : o35 ©3m
NaChtrag“CheBewenungderKaufprelsa”Okatlon13533 ................ (2869) .................... 36402 ........................ _ o
Sonstige Verdnderungen (21.878) (118) (206117) (2.000) (231M3)
Stand zum 31. Dez. 2021 4.610.352 216.941 2176136 4.813 7.008.242
(*) Vorjahreszahlen gemak IAS 8 angepasst, siehe Anhang Ziffer 4.0.

Unterneh- Sonstige Dar-  Sonstige Finanz-

mens-an- Wandel-anlei- lehen und Aus- verbindlichkei-

in TEUR leihen hen leihungen® ten Summe
Stand zum 1. Jan. 2021 397433 156.334 777.817 49.951 1.381.535
Veranderungen aus FinanzierungsCastows
Erhaltvon Darlehen und A us|el hungen ..................................................... 781 26 8 .......................... ................ 1 923 520 ................. _ S
Riickzahlung von Darlehen und Ausleihungen (47.385) (54.100) (2.929.71) (96.576) (3127772)
Summe F|nan2|erungsCashrows (netto) 733.883 (54100) (1.006191) (96.576) (422.984)
Veranderung aus der Erlangung der Beherrschung liber Tochter-
gesellschaften - (60.849) (63.252) - (124101

Verdnderungen im Konsolidierungskreis ohne Veranderung der
Beherrschungsverhaltnisse

Sonstige Verdnderungen 4.505
Stand zum 31. Dez. 2021 3.728.962 311.972 3.969.192 16128  8.026.254

(*) Vorjahreszahlen gemak IAS 8 angepasst, siehe Anhang Ziffer 4.0.

Die sonstigen Veranderungen beziehen sich in erster Linie auf die Abgrenzung von Zinsen und Transaktionskosten.
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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
Verluste sind auf Wertminderungen und Wertaufholungen aus der Bewertung der beizulegenden Zeitwerte zurlickzu-

fuhren.

Nettoergebnis 2021

Sonstiges Er-
in TEUR Kategorie Zinsen  Gewinn / Verlust gebnis Summe

Investments in erfolgsneutral zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Eigenkapitalinstrumente aafvOCl - 3.689 - 3.689

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
finanzielle Vermogenswerte aac 10.309 (23134) - (12.825)

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert be-
wertete finanzielle Vermdgenswerte aafv 1794 (8714) - (6.920)

Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert be-

wertete finanzielle Vermdgenswerte aafvOCI -

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete

Finanzverbindlichkeiten flac (280.217) 35.926 = (244.291)

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert be-

wertete Finanzverbindlichkeiten lafv - (126.975) - (126.975)

Summe (266.788) (119.208) (9.067) (395.063)
Nettoergebnis 2020

Sonstiges Er-
in TEUR Kategorie Zinsen  Gewinn / Verlust gebnis Summe

Investments in erfolgsneutral zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Eigenkapitalinstrumente aafvOCI - - 40.953 40.953

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
finanzielle Vermdgenswerte

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert be-
wertete finanzielle Vermdgenswerte aafv 823 (23.897) - (23.074)

Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert be-
wertete finanzielle Vermdgenswerte aafvOCI 839 - 5.800 6.639

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete

Finanzverbindlichkeiten flac (209.373) 82701 - (126.672)
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert be-

wertete Finanzverbindlichkeiten lafv - (43787) B (43787)
Summe (196.394) (5.919) 46.753 (202.313)
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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 2021 2020
Beizulegender Beizulegender

Zeitwert Nennwert Zeitwert Nennwert

Bis zu 1 Jahr - - (9.707) 11.684

Féllig in 1 bis 5 Jahren (2.372) 81126 (4.745) 161.368

Féllig in 5 bis 10 Jahren - - (178) 8.975

Zum 31. Dezember (2.372) 81126 (14.630) 182.027

Ziffer 33 - Nahestehende Unternehmen und Personen
A. Nahestehende Unternehmen
Transaktionen mit nahestehenden Unternehmen

Die Konzernbilanz enthélt die folgenden Betrdage in Bezug auf nahestehende Unternehmen:

31. Dez. 2021
Verbind-
Sonstige lichkeiten
Forderun- Forderun- Sonstige aus
gen aus genund finanzielle Lieferun- Sonstige Sonstige
Lieferun- finanzielle Vermo- genund  Verbind- Darlehen
gen und Vermdégens- gens- Leistun- lichkei- und Aus-
in TEUR Leistungen werte werte gen ten leihungen
Aggregate (Tochter der Mutter) 124 21.330 27.885 (31 - -

Sonstige nahestehende Unternehmen - 2.264 914 - (188) -
Summe Nominalwerte 648 68.369 30.871 (31 (16120) (25.761)
Kumu"erteWertbencmlgungen ......................... ......... ( 5000) ................... .................. ........................ N
Buchwerte 648 68.369 25.871 (31)  (16120) (25.761)
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31. Dez. 2020

Verbind-

Sonstige lichkeiten

Forderun- Forderun- Sonstige aus
gen aus genund finanzielle Lieferun- Sonstige Sonstige
Lieferun- finanzielle Vermo- genund  Verbind- Darlehen
gen und Vermoégens- gens- Leistun- lichkei- und Aus-
in TEUR Leistungen werte werte gen ten leihungen
Aggregate (Tochter der Mutter) - 21.010 12.519 (10) - -

Sonstige nahestehende Unternehmen - 1409 864 - (183) -
Summe Nominalwerte - 67.055 116.653 (10)  (17.650) (24.698)
Kumullerte 'Wertberichtigungen - - - - - -
Buchwerte - 67.055 116.653 (10)  (17.650) (24.698)

Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung enthélt die folgenden Betrdage in Bezug auf nahestehende Unternehmen:

2021

Ertrdage Aufwen- Sonstige

aus dungen Finanz-

Miet- Dienstleis- aus Dienst- Zins- Zinsauf-  aufwen-
in TEUR ertrage tungen leistungen ertrage wand dungen Sonstige
Aggregate (Tochter der Mutter) 361 10 - 1.326 - (5.651) (12)
ADO Group (ehem. Mutter) - - - - - - -
Harel Insurance Company Ltd. (Joint Venture Partner) - - - - (1.064) - -
Verbundene Unternehmen und Joint Ventures - - - 3.569 (38) - 948
Sonstige nahestehende Unternehmen 882 31 (60) - - - -
Summe 1.243 91 (60) 4.895 (1102) (5.651) 936
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Ertréage Aufwen- Sonstige
aus dungen Finanz-
Miet- Dienstleis- aus Dienst- Zins- Zinsauf-  aufwen-
in TEUR ertrdge tungen leistungen ertrage wand dungen Sonstige
Aggregate (Tochter der Mutter) - - - 785 - - (191)

Sonstige nahestehende Unternehmen - - - - - - -

Summe - - (6) 4.686 (1.538) - (168)

B. Transaktionen mit Personen in Schliisselpositionen

Bei den Personen in Schlisselpositionen 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 stellen sich wie

folgt dar:

in TEUR 2021 2020
Kurzfristige Leistungen an Arbeitnehmer 2638 1.993
Anteilsbasierte Verglitung 756 547
Sonstige Vergtitung” 259 -
Summe 3.653 2.540

(*) Bezieht sich auf 2020, vor seiner Berufung in das Senior Management der Adler Group.

Weder die Mitglieder des Verwaltungsrats noch ihre unmittelbaren Familienmitglieder stehen auRer in Bezug auf ihre

Stellung als Verwaltungsratsmitglieder in einer personlichen Geschéaftsbeziehung mit dem Konzern.
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C. Vergiitung der Mitglieder der Geschaftsleitung und Aufsichtsgremien

Die den Mitgliedern der Geschaéftsleitung und Aufsichtsgremien gewéhrte Verglitung setzt sich wie folgt zusammen:

in TEUR 2021 2020
Den Mitgliedern des Verwaltungsrats gewéahrte Vergiitung 1184 956
Summe 1184 956

Die den Mitgliedern des Senior Managements (Co-CEOs, CLO, CDO im Jahr 2021; Co-CEOs, CLO im Jahr 2020) ge-

wiéhrte Vergltung setzt sich wie folgt zusammen:

in TEUR 2021 2020
Festgehalt 1.645 1.303
Bonuszahlungen(ShortTermcaShIncentlve) .................................................................................................................................. 852 .......................... 690
Langmstlg e . B Onus zahlu n g e n (mAktlen o d er bar) ............................................................................................................................. 75 6 ........................... 547
sonstlgevergumng” ....................................................................................................................................................................... 259
Beratungsmnorare4214
.é onstlgeLelstungen .......................................................................................................................................................................... 99 ............................. 7 8 .
Summe 3.653 2632

(*) Bezieht sich auf 2020, vor seiner Berufung in das Senior Management der Adler Group.

Ziffer 34 - Honorar des Abschlusspriifers

KPMG Luxembourg, Société Anonyme, Luxemburg und sonstige Mitgliedsgesellschaften des KPMG-Netzwerks stellten

der Gesellschaft und ihren Tochtergesellschaften im Laufe des Jahres die folgenden Betrdage (netto) in Rechnung:

in TEUR 2021 2020
Priifungshonorare 1136 1697

davon: KPMG Luxembourg, Société Anonyme 169 857

(*) 2021: Ein Betrag von rund 4,0 Millionen EUR wurde nach dem Bilanzstichtag fiir die Priifung durch KPMG Forensic verwendet. 2020: EinschlieRlich von Dienstleis-
tungen in Verbindung mit der Ausgabe von Aktien und Anleihen.
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Ziffer 35 - Segmentberichterstattung

Der Segmentbericht spiegelt die operativen Segmente wider, die dem Hauptentscheidungstrager (CODM) der Adler

Group vorgelegt werden.

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 Mietvertra-
ge und die Vermarktung der Wohneinheiten. Das Objektmanagement konzentriert sich auf die Optimierung der
Mietertrage;

. Verkaufvon Eigentumswohnungen — dieses Segment beinhaltet alle Aktivitaten in Verbindung mit der Vorberei-
tung und Durchfihrung des Verkaufs von Einheiten. Auch in diesem Segment werden Modernisierungs- und
InstandhaltungsmaRnahmen durchgefiihrt. AuRerdem werden die Einheiten verwaltet und Mietertrage fir nicht
leerstehende Einheiten generiert.

. ADLER - dieses Segment enthélt den Teilkonzern ADLER Real Estate AG. Die Aktivitaten von ADLER richten sich
auf Investitionen in Wohnimmobilien, die nachhaltiges Wertsteigerungspotenzial bieten und deren laufende Er-
trage zum Geschaftserfolg des Konzerns beitragen. Zur operativen Strategie der Gesellschaft gehort eine pro-
aktive Wertschopfung, indem der Wert der bestehenden Wohnimmobilienportfolios durch Ausbau-, Umbau-
und Modernisierungsmaknahmen gesteigert wird.

. Consus — dieses Segment enthalt den Teilkonzern Consus Real Estate AG. Das Kerngeschéaft von Consus ist die
Entwicklung von stadtischen Wohnungen fir Mieter im mittleren Einkommensspektrum in den neun grokten
Stadten Deutschlands. Der Schwerpunkt der Geschéaftsaktivitdten liegt auf der Entwicklung groRvolumiger Pro-

jekte mit einem wachsenden Anteil groRker stadtischer Quartiere.

ADLER und Consus werden in der internen Berichterstattung an die Geschéftsleitung als unabhdngige Segmente ge-

fuhrt. Der Geschéfts- oder Firmenwert wurde dem Segment Consus zugeordnet.

Der Hauptentscheidungstrager des Konzerns betrachtet Vermdgenswerte und Schulden nicht fiir jedes Segment getrennt.
Die Leistung wird anhand des Bruttoergebnisses der Segmente vor Neubewertung der Anlageimmobilien bemessen.
Die an den Hauptentscheidungstrager berichteten Segmentergebnisse beinhalten Posten, die auf einer verniinftigen
Grundlage einem Segment direkt zugeordnet werden kdnnen.

Angaben zu berichtspflichtigen Segmenten

Im Folgenden finden sich Angaben zu den Ergebnissen der jeweiligen berichtspflichtigen Segmente. Fir eine detail-

lierte Aufschliisselung der Ertrage, einschlieRlich der zu einem bestimmten Zeitpunkt und tber einen bestimmten Zeit-

raum erzielten Betrége, verweisen wir auf Anhang Ziffer 25 — Umsatzerlose.
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2021

in TEUR

Externe Ertrédge aus Wohnimmobilien-Management

Externe Ertrage aus dem Verkauf von zu Handelszwecken gehal-
tenen Immobilien (Eigentumswohnungen)

Externe Erlose aus der VerduRerung von sonstigen Immobilien-
bestanden

Sonstige Ertrdge

Konsolidierte Umsatzerlése

Bruttoergebnis des berichtspflichtigen Segments

Nettoertrédge aus Beteiligungen, die nach der Equity-Methode
bewertet werden

Konsolidiertes Ergebnis nach Ertragsteuern

Adler Group Geschéftsbericht 2021
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Wohnim-

mobilien- Verkauf von

Manage- Eigentums- Summe
in TEUR ment wohnungen ADLER Consus konsolidiert
Externe Ertrage aus Wohnimmobilien-Management 115.290 340 263.240 5.037 383.907
Exteme Ertrige aus dem Verkaufvon zu Handelszwecen ge-
haltenen Immobilien (Eigentumswohnungen) - 6.637 - - 6.637
Exteme Erose aus der VerduRerung von sonstigen Immoblen-
bestanden - - - - -
Exteme Ertrage .aus Projektentwicklung - - 60.212 74422 134634
.é OnstlgeEmage .................................... - - - o oo
Konsolidierte Umsatzerlose 115.290 6.977 323.452 94.352 540.071
Bruttoergebnis des berichtspflichtigen Segments 93.073 2.273 140.905 3.398 239.648
Algemeine Verwaltungsaufwencungen (107420)
Verénderung der Zeitwerte der Anlageimmobiien w3675
.é Ons tlgeAuf\Nendungen ........................................................ oo
.é OnstlgeEnrage ...................................................... oo
Fmanzemage ........................................................ eson
Fmanzaumendungen ............................................. resen
Nettoerirage aus Betelligungen, dic nach der Equity-Methode
bewertet werden (5.666)
Konsolidiertes Ergebis vor Erragsteuern 383372
Emagste u erau fwa nd ........................................................ ioromm
Konsolidiertes Ergebnis nach Ertragsteuem 262:339

(*) Vorjahreszahlen gemaR IAS 8 angepasst, sieche Anhang Ziffer 4.0.

Ziffer 36 - Ergebnis je Aktie

Unverwadassertes und verwassertes Ergebnis je Aktie

Die Berechnung des unverwdsserten Ergebnisses je Aktie zum 31. Dezember 2021 basiert auf dem den Stammaktio-

naren der Gesellschaft zuzurechnenden Ergebnis, geteilt durch die gewichtete Anzahl ausgegebener Stammaktien,

welche wie folgt berechnet werden:
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(1) Das verwadsserte und unverwdsserte Ergebnis belduft sich auf:

in TEUR

Den Eigentiimern der Gesellschaft zuzurechnender Gewinn

2021 2020"

(1177.213)

190796

Bereinigter Gewinn, der den Eigentiimern des Unternehmens zuzurechnen ist, zur Berechnung des verwasser-

ten Ergebnisses (1179.596) 193.966
(2) Gewichtete durchschnittliche Anzahl an Stammaktien

in Tausend 2021 2020
Gewichteter Durchschnitt zum 1. Januar 117510 44195
Effekt aus der Ausgabe von Stammaktien - 35.576
Gewichteter Durchschnitt zum 31. Dezember 117.510 79711
in TEUR 2021 2020"
Unverwassertes Ergebnis je Aktie (10,03) 2,39
Verwdssertes Ergebnis je Aktie (10,03) 2,41

(*) Vorjahreszahlen gemaR IAS 8 angepasst, siehe Anhang Ziffer 4.0.

Ziffer 37 - Wesentliche Ereignisse
in der Berichtsperiode und Nach-
tragsbericht

A. Am 30. Januar 2020 erklarte die Weltgesundheitsbehor-
de (WHO) den Ausbruch des Coronavirus zu einer gesund-
heitlichen Notlage von internationaler Tragweite. Seit dem
11. Mérz 2020 stuft die WHO die Ausbreitung des Coronavi-
rus als Pandemie ein. Die Adler Group Uberprift laufend die
Auswirkungen der Coronakrise auf ihr Geschéft. Die in die-
sem Konzernabschluss angegebenen Bewertungen der An-
lageimmobilien, finanziellen Vermdgenswerte und Finanz-
verbindlichkeiten zum 30. September 2021 spiegeln die zu
diesem Zeitpunkt bestehenden wirtschaftlichen Bedingun-
gen wider. Die Gesellschaft erwartet keine wesentlichen
Auswirkungen der Krise auf die Mietertradge. Die Mieten in

Deutschland steigen noch immer an, und auch die Nachfra-

Adler Group Geschéftsbericht 2021

ge nach Wohnraum wéchst. Daher ist das Risiko des Ver-
lusts von Mietern und des hohen Vermietungsstands durch
eine Veranderung der allgemeinen Bedingungen auf den

Wohnimmobilienméarkten gering.

B. 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 Erlésen aus dem
erfolgreichen Abschluss des Verkaufs von ca. 5.000 Wohn-
einheiten, wie im September 2020 angekiindigt, generierte
der Konzern damit Gesamterldse von 850 Millionen EUR.
Diese Erlose wurden zur Rickzahlung bestehender Schul-
den verwendet, um das Falligkeitsprofil weiter zu verbessern

und die durchschnittlichen Fremdkapitalkosten zu senken.

C. 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, einer An-
leihe mit einer Laufzeit von 5 Jahren und einem Festzins von
1,875 % in Hohe von 700 Millionen EUR sowie einer Anleihe
mit einer Laufzeit von 8 Jahren und einem Festzins von
2,25 % in Hohe von 800 Millionen EUR. Der Erlds aus der
Begebung der Anleihen wurde 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 ge-
planten Synergieeffekte verwendet. Im Anschluss an die
Platzierung hat der Konzern ca. 329 Millionen EUR der im
Dezember 2021 félligen Anleihe der ADLER Real Estate AG
in Hohe von 500 Millionen EUR abgeldst.

D. Im Januar 2021 unterzeichnete BCP, eine Tochtergesell-
schaft des Konzerns, eine Refinanzierungsvereinbarung mit
einer deutschen Bank Uiber ein Darlehen in Hohe von ca. 100,5
Millionen EUR. Der durchschnittliche Jahreszins fir das Darle-

hen betragt ca. 1,41 % und die Laufzeit endet im Juni 2023.

E. Ebenfalls im Januar 2021 wurde der im Rahmen der Uber-
briickungskreditlinie ausstehende Betrag (ausstehendes Vo-
lumen zum 31. Dezember 2020: 371 Millionen EUR) getilgt.

Das Uberbriickungsdarlehen wurde zeitgleich gekiindigt.

F. Mit der Eintragung ins Handelsregister am 23. Februar
2021 wurde die im Jahr 2020 abgeschlossene Vereinba-
rung Uber einen Debt-to-Equity-Swap rechtswirksam. Da-
durch erhdhte sich der Anteil des Konzerns an der ADLER
Real Estate AG von rund 93,9 % auf 96,6 %. Im Zuge dieser
Transaktion erwarb die Adler Group weitere 35.107.487
ADLER-Aktien gegen eine Sacheinlage im Wert von 478 Mil-
lionen EUR. Aufgrund der Konsolidierung von ADLER hatte
diese Erhohung keine Auswirkungen auf die Vermdgenswer-
te und Schulden des Konzerns. Der Konzern hat die Buch-
werte der beherrschenden und nicht beherrschenden Antei-
le jedoch berichtigt, um die Anderungen der relativen Anteile

an der Tochtergesellschaft entsprechend darzustellen.

G. Am 15. Méarz 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
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und zwei Verlangerungsoptionen flir jeweils ein Jahr.
Gleichzeitig wurden die drei bilateralen revolvierenden

Kreditfazilitaten mit diesen Darlehensgebern beendet.

Im zweiten Halbjahr 2021 rief die Adler Group 300 Millio-
nen EUR als weiteren Liquiditatspuffer und zur Erhéhung
der Flexibilitdt der Gesellschaft ab. Der Betrag wurde am
30. Dezember 2021 vollstandig zurlickgezahlt. Die Kredit-

fazilitat wurde im April 2022 geschlossen.

H. Im Mérz 2021 nahm Westgrund, eine Tochtergesellschaft
des Konzerns, ein besichertes Darlehen in Hohe von 400 Mil-
lionen EUR mit einer Laufzeit von 7 Jahren und einem festen
Zinssatz von 1,6 % auf, welches das derzeitige, im Dezember

2021 fallige Darlehen in Hohe von 191 Millionen EUR ersetzt.

I. Im Marz und April 2021 nahm der Konzern ein besichertes
Bankdarlehen in Hohe von insgesamt 100 Millionen EUR
auf. Das Darlehen hat einen jahrlichen Zinssatz von 1,25 %
und eine Laufzeit bis 2028.

J. Das Bundesverfassungsgericht in Karlsruhe entschied
am 15. April 2021, dass der Berliner Mietendeckel verfas-
sungswidrig ist, und erklarte damit das hochst umstrittene
Gesetz zur Mietenbegrenzung im Wohnungswesen in Ber-
lin (MietenWoG BlIn) fiir mit dem Grundgesetz unvereinbar
und nichtig. Nach Auffassung des Zweiten Senats des Bun-
desverfassungsgerichts war das Land Berlin mangels Ge-
setzgebungskompetenz nicht berechtigt, die Miethéhe in
der Bundeshauptstadt durch einen sogenannten ,Mieten-
deckel” zu begrenzen, da der Bundesgesetzgeber das
Mietrecht im Birgerlichen Gesetzbuch (BGB) abschliekend
geregelt habe. Die Adler Group hat ihren Mietern individu-

elle Lésungen in Bezug auf Riickzahlungen angeboten.

K. Im Rahmen ihres neu aufgelegten EMTN-Programms plat-
zierte die Adler Group am 21. April 2021 erfolgreich eine fest-
verzinsliche vorrangige unbesicherte Anleihe in der Hohe
von 500 Millionen EUR mit einer Laufzeit von 6 Jahren und
einem Festzins von 2,25 %. Die Anleihen wurden bei institu-
tionellen Investoren in ganz Europa mit einem Gesamtauf-
tragsbestand von 1,1 Milliarden EUR platziert. Der Erl6s aus

der Begebung dieser Anleihe wurde fir die Kiindigung und
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Riickzahlung der von der Consus Real Estate AG begebenen
Hochzinsanleihe in Hohe von 450 Millionen EUR (9,625 %)
verwendet. Zusatzlich zu den bereits vermeldeten finanziel-
len Synergien in Hohe von 93,8 Millionen EUR auf Run-Rate-
Basis, die bereits zum 31. Marz 2021 realisiert wurden, wird
die Adler Group durch diese Refinanzierung weitere finanzi-
elle Synergien in Hohe von 33 Millionen EUR pro Jahr reali-
sieren kdnnen. Dies wird sich positiv auf die Verschuldungs-
kennzahlen auswirken. So werden die durchschnittlichen
Fremdkapitalkosten voraussichtlich auf 2,2 % sinken, wah-
rend sich das Falligkeitsprofil der Schulden auf nunmehr 4,5
Jahre erweitern wird. S&P bewertet die Anleihen aufgrund
ihrer hohen Werthaltigkeit und der wertvollen Asset-Base

der Adler Group mit einem Rating von BB+

L. Am 17. Mai 2021 wurde die Consus Anleihe 2019/2024
mit einem ausstehenden Nominalbetrag von 450 Millionen
EUR vorzeitig zurlickgezahlt. Im Zusammenhang mit der
Riickzahlung sind Vorfélligkeitsentschadigungen in Hohe
von 21,7 Millionen EUR angefallen. Die Ausbuchung der
Anleihe einschlieRlich des eingebetteten derivativen Fi-
nanzinstruments flihrte zu einem Nettoverlust von 24,6 Mil-

lionen EUR, der im Finanzergebnis ausgewiesen wird.

M. Im zweiten Quartal 2021 erhdhte die Adler Group ihren
Anteil an Consus von 93,9 % auf 96,9 %. Der Konzern hat die
Buchwerte der beherrschenden und nicht beherrschenden
Anteile berichtigt, um die Anderungen der relativen Anteile

an der Tochtergesellschaft entsprechend darzustellen.

N. Am 25. Juni 2021 legte die Adler Group ein Commercial
Paper-Programm auf, das es der Gesellschaft erlaubt, kurz-
fristige Anleihen bis zu einem Gesamtbetrag von maximal
500 Millionen EUR zur Zwischenfinanzierung allgemeiner
Unternehmenszwecke auszugeben. Zum Bilanzstichtag
stand ein Betrag in Hohe von 5 Millionen EUR im Rahmen

des Commercial Paper-Programms aus.

O. Auf der ordentlichen Hauptversammlung am 29. Juni
2021 wurde eine Dividende in Hohe von 0,46 EUR je Aktie
(Bruttodividende in H6he von insgesamt 54,1 Millionen
EUR) beschlossen. Die Dividende wurde Anfang Juli 2021

an die Aktionare ausgezahlt.
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P. Am 20. Juli 2021 verauRerte die Adler Group S.A. im Rah-
men ihrer Build-to-Sell-Entwicklungspipeline (Upfront Sale)
ein Buroentwicklungsprojekt mit einer Gréke von 30.000 m?
im Frankfurter Bankenviertel fiir 185 Millionen EUR. Die Erlose
gingen im vierten Quartal 2021 ein und wurden zur Riickzah-
lung von Schulden im Einklang mit der Entschuldungsstrate-
gie der Adler Group verwendet. Die VerauRerung erfolgte,
nachdem die Konzernstrategie verlautbart wurde, sich auf

das Kerngeschaft mit Wohnimmobilien zu konzentrieren.

Q. Am 11. August 2021 veroffentlichte die internationale Ra-
tingagentur Standard and Poor‘s (S&P) einen vollstandigen

Analysebericht zum Rating der Adler Group (,,BB/stable®).

R. Am 16. August 2021 erteilte Sustainalytics der Adler
Group ein neues ESG-Rating von 10,7, womit das Unterneh-
men auf Platz 46 der besten Immobilienunternehmen in
der weltweiten Abdeckung von 1.001 Immobilienunterneh-
men durch Sustainalytics liegt. Damit liegt der Konzern in
den besten 5 % der analysierten Immobilienunternehmen.
Die Adler Group ist zudem dem UN Global Compact und
der Deutschen Gesellschaft fiir Nachhaltiges Bauen
(DGNB) beigetreten und hat sich damit verpflichtet, klima-

neutrale Gebaude fir eine bessere Zukunft zu bauen.

S. Im August 2021 erfuhr der Konzern, dass es aufgrund von
Einwdnden der Deutschen Bahn zu Verzogerungen bei den
Genehmigungen im Rahmen des Bebauungsplans in Ver-
bindung mit dem Gerresheim-Projekt in Diisseldorf kommt
(Glasmacherviertel GmbH & Co. KG), das bereits verkauft
wurde. Nach Einschatzung des Konzerns und auf der Grund-
lage der von den Behdrden bereitgestellten Informationen
wird erwartet, dass die Genehmigung wohl im Jahr 2022
vorliegen wird. Um weitere Verzégerungen, die aus den Ein-
wanden der Deutschen Bahn resultieren, zu verhindern, dis-
kutiert der Konzern mit der Stadtverwaltung Dusseldorf, ob
der Bebauungsplan eventuell aufgespalten werden kann.
Die Adler Group bewertete anldsslich der Verzogerungen
bei den Planfeststellungsbeschliissen im Zusammenhang
mit dem Projekt in Disseldorf, das bereits verkauft wurde,
und dem deshalb eingeleiteten Verfahren zur Vorbereitung
einer Rlckabwicklung des Kaufvertrags ihre Rechte und

Pflichten aus dem Vertrag neu. Dabei galt besonderes Au-



genmerk ihrem Recht, von dem Vertrag zuriickzutreten. Da-
mit erlangte die Gesellschaft effektiv die Beherrschung tiber
das Beteiligungsunternehmen, das zuvor als nach der Equi-
ty-Methode bilanzierte Beteiligung gefiihrt worden war. Da-
her hat die Adler Group das Beteiligungsunternehmen, das
im Wesentlichen ein Entwicklungsprojekt und die damit zu-
sammenhangenden Finanzierungsvereinbarungen umfasst,
nun vollstédndig konsolidiert. Durch die Vollkonsolidierung
des Beteiligungsunternehmens erhéhen sich vor allem die
Anlageimmobilien um 270 Millionen EUR und die sonstigen
Darlehen und Ausleihungen um 148 Millionen EUR. Im Ge-
genzug wurden das nach der Equity-Methode bewertete
Investment und die Kaufpreisforderung ausgebucht; das
Gesellschafterdarlehen wird hingegen wieder konsolidiert.
Die Bewertung des beizulegenden Zeitwerts des Entwick-
lungsprojekts geméfk IAS 40 fiihrte zu einer negativen Ver-
anderung in Hohe von 126 Millionen EUR (vor einem latenten
Steuergewinn von 20 Millionen EUR). Der beizulegende
Zeitwert der Anlageimmobilie wurde durch den unabhangi-
gen Gutachter CBRE ermittelt, der Uber die erforderlichen
anerkannten fachlichen Qualifikationen sowie aktuelle Er-
fahrungen im Hinblick auf den Standort und die Art der be-

werteten Immobilie verflgt.

T. Im dritten Quartal 2021 nahm der Konzern besicherte Fi-
nanzierungen in Hohe von insgesamt rund 177 Millionen
EUR mit Laufzeiten zwischen 4 und 10 Jahren und Zinssat-
zen zwischen 0,8 % und 1,6 % auf. Zurlickgezahlt wurde ein
Projektdarlehen in Hohe von 170 Millionen EUR mit einem
Zinssatz von 3,5 %. Die Riickzahlung dieses Darlehens fr
das Projekt Holsten Quartier, eine Tochtergesellschaft von
Consus, fuhrte zu einer weiteren Reduzierung der Ver-
schuldung auf der Ebene von Consus, was im Einklang mit
unserer Finanzierungsstrategie steht. Die Adler Wandelan-
leihe 2016/2021 mit einem Kupon von 1,5 % wurde bei Fal-
ligkeit zurtickbezahlt. Der nicht umgewandelte Nominalbe-
trag bei Falligkeit betrug 90,3 Millionen EUR.

U. Die Adler Group entschloss sich am 4. Oktober 2021, eine
Prifung ihrer strategischen Optionen einzuleiten. Sie war wie-
derholt von interessierten institutionellen Investoren in Bezug
auf ihr Bestandsportfolio angesprochen worden. Dies kdnnte

angesichts der hohen Nachfrage und der Aufwartsbewegun-
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gen bei den Marktbewertungen in letzter Zeit zur Verdufle-
rung eines wesentlichen Anteils ihrer rentierenden Assets fiih-
ren. Mit den Erl6sen aus diesen Veraukerungen soll nicht nur
die Verschuldung deutlich reduziert, sondern auch Kapital an

die Inhaber von Anleihen und Aktien zurlickgefuihrt werden.

V. Am 11. Oktober 2021 stufte die internationale Rating-
agentur Standard and Poor‘s (S&P) das Rating der Adler
Group von BB/stable auf B+/Watch negative herab. Den
Anleihen verlieh S&P das Rating BB-.

W. Die Adler Group und die LEG Immobilien SE (,LEG®) un-
terzeichneten am 11. Oktober 2021 ein Term Sheet, das die
wesentlichen Punkte fiir die VerduRerung von insgesamt
15.350 Wohneinheiten und 185 Gewerbeeinheiten festlegt.
Die Transaktion bezieht sich auf ein Immobilienportfolio im
Wert von ca. 1,4 Milliarden EUR. Die zu verduRernden Ver-
mogenswerte befinden sich Uberwiegend in norddeut-
schen kleineren und mittelgroken Stadten, womit sich das
verbleibende Portfolio der Adler Group nun verstarkt auf
die Top-Stadte in Deutschland konzentriert. Am 1. Dezem-
ber 2021 meldete die Adler Group die Unterzeichnung die-
ser Transaktion mit der LEG. Die Transaktion wurde an-
hand von Share Deals durchgefiihrt. Am 3. Januar 2022
gab die Adler Group den erfolgreichen Abschluss der Ver-
aukerung an eine Tochtergesellschaft der LEG mit Wirkung
zum 29. Dezember 2021 bekannt. Aus diesem Vertragsab-
schluss erwirtschaftete die Adler Group einen Reinerlos
von rund 800 Millionen EUR, der vor allem fir die weitere
Entschuldung der Gesellschaft verwendet wird. Dieser
Portfolioverkauf beinhaltet einen Aufschlag auf den Buch-
wert zum 30. September 2021 und bestéatigt damit einmal
mehr die Qualitat der Vermoégenswerte der Adler Group

und die Substanz ihrer Bewertungen.

X. Am 26. Oktober 2021 unterzeichnete die Adler Group
ein Term Sheet mit KKR und Velero, das die Eckpunkte fir
die VerauRerung von insgesamt 14.368 Einheiten festlegt.
Dies betrifft vornehmlich Objekte, die in den neuen Bun-
deslandern liegen. Gemak Term Sheet belduft sich der ver-
einbarte Wert des Immobilienportfolios auf mehr als 1 Mil-
liarde EUR. Damit wird gegentber den jeweiligen von

CBRE zum 30. Juni 2021 geschéatzten Buchwerten ein Auf-
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schlag erreicht. Die Veraukerung kdnnte zu einer deutli-
chen Verringerung der Verschuldung der Adler Group fiih-
ren und Kapital an die Anleiheninhaber zurlickfiihren. Der
Abschluss der Transaktion steht unter dem Vorbehalt der
durch den Kaufer durchgefiihrten Due Diligence-Priifung,
des Abschlusses der endgiiltigen Vertrage und der Erfil-
lung der marktiiblichen Bedingungen, insbesondere der
behordlichen Genehmigungen, und wird voraussichtlich im
ersten Quartal 2022 erfolgen. Diese Transaktion markiert
das Ende der angektindigten strategischen Immobilienver-
kaufe, womit sich die Adler Group von nun an auf den Ver-
kaufvon Projektentwicklungen, die nicht zum Kerngeschaft
gehoren, konzentrieren wird, um ihre Beleihungsquote

(LTV) und das Entwicklungsrisiko weiter zu senken.

Y. Am 28. Oktober 2021 gab die Adler Group die Bestel-
lung zum 1. November 2021 von Dr. Bernd Schade zum
Chief Development Officer (CDO) des Konzerns bekannt.
Zudem wird Dr. Schade gemeinsam mit Theo Gorens in
den Vorstand der Konzerngesellschaft Consus Real Estate
AG berufen. Dr. Bernd Schade tritt damit die Nachfolge von
Jirgen Kutz an. Er verfligt Uber jahrzehntelange Erfahrung
in der Projektentwicklung und im Projektmanagement von

Immobilienprojekten im gesamten deutschen Raum.

Z. Am 1. Dezember 2021 veréduRerte die ADLER Real Estate
AG, eine Tochtergesellschaft der Adler Group, einen Anteil
von rund 7 % an der Brack Capital Properties N.V. (,BCP*) an
eine Tochtergesellschaft der LEG IMMOBILIEN SE (,LEG®)
fur einen Kaufpreis in Héhe von 75 Millionen EUR. Der Kauf-
preis entspricht dem EPRA-NAV je Aktie zum 30. September
2021. Daruber hinaus hat sich ADLER gegentiber der LEG
unwiderruflich verpflichtet ihre verbleibenden Aktien an der
BCP der LEG im Rahmen eines &ffentlichen Ubernahmean-
gebots anzudienen, sofern der angebotene Preis je Aktie
nicht unter 157 EUR (765 Millionen EUR fiir den verbleiben-
den Anteil von ADLER) liegt und die (erste) Annahmefrist vor
dem 30. September 2022 endet. Als Gegenleistung wird die
LEG unmittelbar eine Préamie von 7,5 Millionen EUR zusétz-

lich zum Kaufpreis auszahlen.

a) Am 13. Januar 2022 meldete die Adler Group die Unter-

zeichnung einer Vereinbarung mit KKR, einer flhrenden
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globalen Investmentgesellschaft, iber den Verkauf von
rund 14.400 Wohn- und Gewerbeeinheiten, Uiberwiegend
in mittelgroken Stadten in den neuen Bundesléndern. Die
Transaktion wird als Asset Deal strukturiert. Der vereinbar-
te Kaufpreis entspricht einer Bewertung des Portfolios in
Ho6he von 1,05 Milliarden EUR, was eine Pramie auf den
zum 30. September 2021 ausgewiesenen und von CBRE
unabhangig bewerteten Buchwert impliziert. Die Adler
Group erwartet einen Nettoerlés von rund 600 Millionen
EUR aus dieser Transaktion. Der Betrag stimmt mit dem in
friheren Berichten genannten Betrag lberein. Mit diesem
Mittelzufluss wird die Adler Group die angestrebte Ent-
schuldung ihrer Bilanz weiter vorantreiben und damit ihr stra-
tegisches Ziel erreichen, die Beleihungsquote unter 50 %
zu bringen. Die unterzeichnete Vereinbarung steht im Ein-
klang mit den in der Ende Oktober 2021 zwischen der
Adler Group und KKR/Velero geschlossenen Absichtser-
klarung vereinbarten Bedingungen. Dass die VerduRkerung
Uber Buchwert erfolgt, ist somit ein weiterer Beleg fir die
Werthaltigkeit des Portfolios der Adler Group. Fur ungefahr
68 % der Anlageimmobilien erfolgte der Eigentumsiber-
gang nach dem 31. Marz 2022, der verbleibende Teil wird

voraussichtlich noch im ersten Halbjahr 2022 Uibertragen.

b) Am 28. Januar 2022 wurde die Adler Group von ihrem
Abschlussprifer KPMG Luxembourg dariiber informiert,
dass es aufgrund der laufenden forensischen Sonderunter-
suchung zu den im Viceroy Research Report erhobenen
Anschuldigungen, die vor Erteilung eines Bestatigungsver-
merks abgeschlossen sein sollte, hdchst unwahrscheinlich
ist, dass die Abschlusspriifung so rechtzeitig abgeschlos-
sen werden kann, dass eine Verotffentlichung des geprif-

ten Abschlusses bis zum 31. Marz 2022 mdglich ist.

c) Am 31. Januar 2022 reichte Dr. Michael Blitter seinen
Ricktritt aus dem Verwaltungsrat der Adler Group mit Wir-
kung zum 31. Januar 2022 ein. Der Grund fiir seinen Riick-
tritt ist die kirzlich getroffene Entscheidung des Aufsichts-
rats der Union Investment Real Estate GmbH, Dr. Bitter mit
Zustimmung der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) zuséatzliche Aufgabenbereiche im regulier-
ten Immobilienbereich von Union Investment zu Ubertra-

gen. Nach sorgfaltiger Abwagung durch alle Beteiligten ist



man sich einig geworden, dass diese neuen Zustandigkei-
ten innerhalb der Union Investment Real Estate GmbH po-
tenziell zu Interessenkonflikten fihren kdnnen, die im Inte-

resse beider Gesellschaften zu vermeiden sind.

d) Am 16. Februar 2022 bestellten die Mitglieder des Verwal-
tungsrats der Adler Group Herrn Prof. Dr. A. Stefan Kirsten
mit sofortiger Wirkung als neues Mitglied des Verwaltungs-
rats und wahlten ihn zum Vorsitzenden des Verwaltungsrats.
Der bisherige Vorsitzende des Verwaltungsrats Dr. Peter Ma-

ser wurde als stellvertretender Vorsitzender gewahilt.

e) Am 11. Februar 2022 senkte die internationale Rating-
agentur Standard and Poor‘s (S&P) das langfristige Emit-
tentenrating der Adler Group von ,B+" auf ,B-“ und das
Emissionsrating fur die vorrangigen unbesicherten Schuld-
titel von ,BB-* auf ,,B“. Die Ratings wurden auf ,,CreditWatch

negative® gesetzt.

f) Im Mai 2020 hatte Consus sieben nicht-strategische,
Uberwiegend gewerbliche Entwicklungsprojekte an das
Unternehmen Partners Immobilien Capital Management
fur einen Kaufpreis von 313 Millionen EUR verduRert. Die
Ubertragung der Projektgesellschaften, die diese sieben
Entwicklungsprojekte halten, wurde im Dezember 2020
abgeschlossen. Bis zum Jahresende 2021 hatte Consus
nur einen Teil des Kaufpreises erhalten, und es war nicht
bekannt, wann und in welcher Hohe die Zahlungen begli-
chen wirden. Es stellte sich daher als beste Losung fir
Consus heraus, den Vertrag riickgangig zu machen und
damit langwierige Gerichtsverfahren gegen den Kaufer zu
vermeiden. Die Aufhebung des Vertrags wurde am 31.
Marz 2022 notariell beurkundet und unterliegt bestimmten

Abschlussbedingungen.

g) Am 4. April 2022 beschloss die neue Bundesregierung,
dass sich ab 2023 auch Vermieter an der CO,-Abgabe auf
Heizkosten beteiligen missen. Geplant ist ein Stufenmo-
dell, das den Anteil der Vermieter in ein umgekehrtes Ver-

haltnis zur Energieeffizienz des Gebaudes setzt.

h) Wie am 16. Marz 2022 angekiindigt, zahlte die ADLER
Real Estate AG ihre Anleihe (ISIN XS1843441491) am 19. Ap-
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ril 2022, dem Falligkeitstag, in voller Hohe von 400 Millio-

nen EUR zurtck.

i) Am 21. April 2022 gab die Adler Group bekannt, dass
KPMG Forensic der Gesellschaft ihren Abschlussbericht
Uber die umfassende Priifung der Anschuldigungen, die
von Viceroy Research LLC erhoben worden waren, vorge-
legt hat. Der entsprechende Bericht wurde am 22. April
2022 auf der Website der Gesellschaft verdffentlicht.
KPMG Forensic fand keine Beweise fiir systematisch be-
trigerische oder die Gesellschaft auspliindernde Transak-
tionen mit angeblich nahestehenden Unternehmen und
Personen. Es wurden allerdings von KPMG Forensic Man-
gel in der Dokumentation und in der Abwicklung dieser
Transaktionen festgestellt. Prof. Dr. Kirsten, Vorsitzender
des Verwaltungsrats der Adler Group, kiindigte am 22. Ap-
ril 2022 ein Programm zur Beseitigung der aufgezeigten
Schwachstellen in Struktur und Prozess an. Erste Ergebnis-
se dieses Programms sollen im Vorfeld der ordentlichen
Hauptversammlung der Gesellschaft am 29. Juni 2022 ver-
offentlicht werden. Ein Betrag von rund 4 Millionen EUR

wurde fir die Priifung durch KPMG Forensic verwendet.
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Anteilsbesitzliste

Anteilsbeseitz und Beherr-
schung zum 31. Dezember

in %

Gesellschaft Land 2021 2020

1 Adest Grundstticks GmbH Deutschland 99,54 99,54
2 Adoa Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
3 Adom Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
4 Adon Grundstilicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
5 Ahava Grundstlicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
6 Anafa 1 Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
7 Anafa 2 Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
8 GAMAZI Grundstticks GmbH Deutschland 99,54 99,54
9 Anafa Grundstticks GmbH Deutschland 99,54 99,54
10 Badolina Grundstticks GmbH Deutschland 99,54 99,54
1 Berale Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
12 Bamba Grundstticks GmbH Deutschland 99,54 99,54
13 Zman Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
14 Adler Immobilien Management GmbH ©) Deutschland 100,00 100,00
15 CCM City Construction Management GmbH Deutschland 100,00 100,00
16 Drontheimer Str. 4 GmbH Deutschland 99,54 99,54
17 Eldalote Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
18 NUNI Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
19 KREMBO Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
20 TUSSIK Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
21 Geut Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
22 Gozal Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
23 Gamad Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
24 Geshem Grundstticks GmbH Deutschland 99,54 99,54
25 Lavlav 1 Grundstlicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
26 Lavlav 2 Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
27 Lavlav 3 Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
28 Lavlav Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
29 Mastik Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
30 Maya Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
31 Mezi Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
32 Muse Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
33 Papun Grundstiicks GmbH Deutschland 99,54 99,54
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Gesellschaft

Nehederet Grundstticks GmbH

Land

Deutschland
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Anteilsbeseitz und Beherr-
schung zum 31. Dezember

in%

2020
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Gesellschaft
67 ADO SBI Holdings S.A. & Co. KG
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Land

Deutschland

Anteilsbeseitz und Beherr-
schung zum 31. Dezember

in%
2021 2020
94,00 94,00




Gesellschaft

Yona Otawistralke Grundstticks GmbH
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Anteilsbeseitz und Beherr-
schung zum 31. Dezember

in%
Land 2021 2020
Deutschland 59,90 59,90
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Gesellschaft
137 Dvash 14 Grundstticks GmbH
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Land

Deutschland

Anteilsbeseitz und Beherr-
schung zum 31. Dezember

in%
2021 2020
89,90 89,90




Gesellschaft

ADO 9410 Grundstticks GmbH
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Anteilsbeseitz und Beherr-
schung zum 31. Dezember

in%
Land 2021 2020
Deutschland 89,90 89,90
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Gesellschaft Land
207 ADLER Lux S.arl. Luxemburg
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Anteilsbeseitz und Beherr-
schung zum 31. Dezember
in%

2021 2020



Gesellschaft

Aramis Properties GmbH
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Anteilsbeseitz und Beherr-
schung zum 31. Dezember

in%
Land 2021 2020
Deutschland 89,90 89,90
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Konzernanhang
Gesellschaft
277 Westgrund Immobilien Il. Halle GmbH & Co. KG
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Land

Deutschland

Anteilsbeseitz und Beherr-
schung zum 31. Dezember

in%
2021 2020
99,90 99,90




Gesellschaft

Brack Capital (Remscheid) BV.
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Anteilsbeseitz und Beherr-
schung zum 31. Dezember

in%
Land 2021 2020
Niederlande 99,90 99,90
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Gesellschaft
347 Brack Capital Germany (Netherlands) XLIX BV.
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Land

Niederlande

Anteilsbeseitz und Beherr-
schung zum 31. Dezember

in%
2021 2020
99,90 99,90




Gesellschaft

TPL Vilshofen Sarl
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Anteilsbeseitz und Beherr-
schung zum 31. Dezember

in %
Land 2021 2020
Luxemburg 92,00 92,00
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Gesellschaft
417 Magnus Zwanzigste Immobilienbesitz- und Verwaltungs GmbH
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Land

Deutschland

Anteilsbeseitz und Beherr-
schung zum 31. Dezember

in%
2021 2020
100,00 100,00
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Anteilsbeseitz und Beherr-
schung zum 31. Dezember

in%
Gesellschaft Land 2021 2020
452 Consus Development Verwaltungs GmbH Deutschland 8761 8761

486 SG Hamburg Holsten Quartiere 1UG Deutschland
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Gesellschaft
487 SG Hamburg Holsten Quartiere 2 UG

521 Artists Living Berlin - ST GmbH & Co. KG
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Land

Deutschland

Anteilsbeseitz und Beherr-
schung zum 31. Dezember

in%
2021 2020
86,53 86,53




Gesellschaft

Steglitzer Kreisel Sockel GbR
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Anteilsbeseitz und Beherr-
schung zum 31. Dezember

in%
Land 2021 2020
Deutschland 94,00 94,00
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Konzernanhang
Gesellschaft
557 Consus Denkmalimmobilien GmbH
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Land

Deutschland

Anteilsbeseitz und Beherr-
schung zum 31. Dezember

in%
2021 2020
93,90 93,90
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Anteilsbeseitz und Beherr-
schung zum 31. Dezember

in%
Gesellschaft Land 2021 2020
592 Neuldnder Quarree GmbH Deutschland - 100,00

609 SG Glockengut 7 UG Deutschland - 100,00

(*) Fuknote zu Adler Properties GmbH und ADO Immobilien Management GmbH.

Die in den Konzernabschluss einbezogene Adler Properties GmbH (ehemals: ADO Properties GmbH), Berlin, macht von den Erleichterungen in Bezug auf die Aufstellung,
Prifung und Offenlegung des Jahresabschlusses und des Lageberichts nach den fiir Kapitalgesellschaften geltenden Vorschriften geméaRk § 264 Abs. 3 HGB Gebrauch.

Die in den Konzernabschluss einbezogene Adler Immobilien Management GmbH (ehemals: ADO Immobilien Management GmbH), Berlin, macht von den Erleichterun-
gen in Bezug auf die Aufstellung, Priifung und Offenlegung des Jahresabschlusses und des Lageberichts nach den fiir Kapitalgesellschaften geltenden Vorschriften
gemaéRk § 264 Abs. 3 HGB Gebrauch.
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Jahresabschluss

Bericht des Réviseur d’Entreprises agréé
Bilanz
Gewinn- und Verlustrechnung

Anhang zum Jahresabschluss
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To the Shareholders of

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

Bericht des

Reéviseur

d’Entreprises

agreeé’

Report on the audit
of the annual accounts

Disclaimer of opinion

We were engaged to audit the annual accounts of ADLER
Group S.A. (the “Company”), which comprise the balance
sheet as at 31 December 2021, and the profit and loss ac-
count for the year then ended, and notes to the annual
accounts, including a summary of significant accounting

policies.

We do not express an opinion on the accompanying annu-
al accounts of the Company. Because of the significance
of the matters described in the Basis for Disclaimer of
Opinion section of our report, we have not been able to
obtain sufficient appropriate audit evidence to provide a

basis for an audit opinion on these annual accounts.

Basis for Disclaimer of opinion

On 6 October 2021, a third party made public it suspected
that there may be or there may have been irregularities
affecting certain transactions entered into by the Compa-
ny. As a result, we have extended our audit procedures in

this respect.

Because management denied us access to certain infor-
mation, including correspondence between related par-
ties, in performing our audit procedures, there are excep-
tional circumstances which prevent us from obtaining
sufficient appropriate evidence about the identification
and disclosure of related parties and significant related
party transactions and account balances. This also prec-
ludes us from evaluating whether the accounting treat-
ments for at least some of these transactions are appro-
priate and consistent with their nature, as well as
evaluating whether management’s assessment about the

valuation of certain account balances is adequate.

(*) Der Bericht des Réviseur d’Entreprises agréé wurde von KPMG Luxemburg entsprechend der Vorgaben nur in Englischer Sprache ausgestellt.
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Having regards to the number, size and complexity of the-
se transactions which may have been performed with un-
identified or undisclosed related parties, potential adjust-
ments cannot be confined to a defined financial statement
caption or specific disclosure. Accordingly, the possible
effects on the annual accounts could be both material and

pervasive.

Due to these matters, we were unable to determine whet-
her any adjustments might have been found necessary on
the balance sheet of the Company as at 31 December
2020 and 31 December 2021, or on its the profit and loss

account for the years then ended.

Key audit matters

Key audit matters are those matters that, in our professional
judgment, were of most significance in our audit of the an-
nual accounts of the current period. These matters were
addressed in the context of the audit of the annual accounts
as a whole, and in forming our opinion thereon, and we do

not provide a separate opinion on these matters.

Because of the significance of the matters described in
the Basis for Disclaimer of Opinion section of our report,

we do not report on key audit matters.

Responsibilities of the Board of Directors
and Those Charged with Governance for the
annual accounts

The Board of Directors is responsible for the preparation
and fair presentation of the annual accounts in accordan-
ce with Luxembourg legal and regulatory requirements
relating to the preparation and presentation of the annual
accounts, and for such internal control as the Board of Di-
rectors determines is necessary to enable the preparation
of annual accounts that are free from material misstate-

ment, whether due to fraud or error.
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The Board of Directors is responsible for presenting the
annual accounts in compliance with the requirements set
out in the Delegated Regulation 2019/815 on European
Single Electronic Format (“ESEF Regulation”).

In preparing the annual accounts, the Board of Directors is
responsible for assessing the Company’s ability to conti-
nue as a going concern, disclosing, as applicable, matters
related to going concern and using the going concern ba-
sis of accounting unless the Board of Directors either in-
tends to liquidate the Company or to cease operations, or

has no realistic alternative but to do so.

Responsibilities of the réviseur d’entreprises
agréé for the audit of the annual accounts

Our responsibility is to conduct an audit of the Company’s
annual accounts in accordance with the EU Regulation N°
537/2014, the Law of 23 July 2016 on the audit profession
(“Law of 23 July 2016”) and with International Standards
on Auditing (“ISAs”) as adopted for Luxembourg by the
Commission de Surveillance du Secteur Financier
(“CSSF”) and to issue an auditors’ report. Our responsibi-
lity is also to assess whether the annual accounts have
been prepared in all material respects with the require-
ments laid down in the ESEF Regulation. However, becau-
se of the matters described in the Basis for Disclaimer of
Opinion section of our report, we were not able to obtain
sufficient appropriate audit evidence to provide a basis

for an audit opinion on these annual accounts.

We are also independent of the Company in accordance
with the International Code of Ethics for Professional Ac-
countants, including International Independence Stan-
dards, issued by the International Ethics Standards Board
for Accountants (“IESBA Code”) as adopted for Luxem-
bourg by the CSSF together with the ethical requirements
that are relevant to our audit of the annual accounts, and
have fulfilled our other ethical responsibilities under those

ethical requirements.
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Report on other legal and regulatory
requirements

We have been appointed as “réviseur d’entreprises agréé”
by the Shareholders on 29 June 2021 and the duration of
our uninterrupted engagement, including previous rene-
wals and reappointments, is seven years, six years of which

was since the Company became a public interest entity.

Because of the significance of the matters described in the
Basis for Disclaimer of Opinion section of our report, we do
not report on whether the combined management reportis
consistent with the annual accounts and has been prepa-

red in accordance with applicable legal requirements.

We confirm that the audit report is consistent with the ad-

ditional report to the audit committee or equivalent.

We confirm that the prohibited non-audit services refer-
red to in the EU Regulation N° 537/2014 were not provided
and that we remained independent of the Company du-

ring the audit.

Because of the significance of the matters described in
the Basis for Disclaimer of Opinion section of our report,
we do not report on the compliance of the annual ac-
counts of the Company as at 31 December 2021 with rele-
vant statutory requirements set out in the ESEF Regulati-

on that are applicable to annual accounts.
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For the Company it relates to:
« Annual accounts prepared in a valid xHTML format.

Our audit report only refers to the annual accounts of
Adler Group S.A. as at 31 December 2021, identified as
3912000YYFJ3DWAMEC69-2021-12-31-en.zip, prepared
and presented in accordance with the requirements laid
down in the ESEF Regulation, which are the only authori-

tative version.

Luxembourg, 30 April 2022

KPMG

KPMG Luxembourg
Société coopérative
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Bilanz

In EUR Anhang Ziffer 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020

Rechnungsabgrenzungsposten 228,7 33.683.228 10.256.908

Summe Aktiva 4.635.701.315 4.655.359.575

Der beigefligte Anhang ist ein wesentlicher Bestandteil dieses Jahresabschlusses.
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In EUR Anhang Ziffer 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020

Eigenkapital und Verbindlichkeiten

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 81 145.713 145713

davon innerhalb 1 Jahres fallig und zahlbar 1442751 1.036.105

Summe Passiva 4.635.701.315 4.655.359.575

(*) Fur das Geschaftsjahr bis zum 31. Dezember 2020 wurden 656.070 EUR aus ,Sonstige Glaubiger* in die “Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unterneh-
men“ umgegliedert, um die Vergleichbarkeit mit den Zahlen fiir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember 2021 zu gewahrleisten.

Der beigefligte Anhang ist ein wesentlicher Bestandteil dieses Jahresabschlusses.
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Gewinn- und Verlustrechnung

In EUR Anhang Ziffer 2021 2020

Gewinn- und Verlustrechnung

Nettoumsatz 221,11 8.594.436 7.307193
SonstlgebetnethheErtrage 444444444444444444444444444444444444444444444444444 o -
 Roh, Hilfs- und Betriebsstoffe und sonstige externe Aufwendungen (19.636.384) (20,043,651
...... SonstlgeeXtemeAufwendungen - 1aesesmn R,
. Personalaufwand .................................................................. esson oonenn
...... LOhneundGehalter PR S
...... SOZIalverSICherungSkosten s o,
......... mBezugaufRenten oo _
......... sonstlgeSOZIalversmherungsmsten o o
. wertbe ”chtlgun g en ................................................................................... 570309 o 7eaan
"""" aufGrundungskostenundmaterlelle und immaterielle Gegensténde des

Anlagevermdégens 2.212,3 (13.746.353) (30.754.791)
Sonstige betricbliche Aufwendungen (2199178) (3714.396)
E rtrag eaus Betell Igu n gen ......................................................... - e
...... VonverbundenenUmemehmen o _ S

gens 2.214 72.248.765 11.617.225
"""" vonverbundenenUnternehmen 42 61.193.376 10.439.795
"""" sonstlgeErtrage 'r‘1'i'<‘:'r‘1't"\'/‘c')'r‘1"\'/'e“r‘tl3'undenen Unternehmen 43,44,6 11.055.389 1177.430
* Sonstige Zinsforderungen und dhnliche Ertrage 1184.891 535779
...... VonverbundenenUntemehmen . B o
...... SonstlgezmsenUndahn“ChEEmage o . o

Wertberichtigung von finanziellen Vermégenswerten und Wertpapieren
des Umlaufvermoégens 2.2.3,41,4.3 (1.793.595.962) 68.160.930

Sonstige oben nicht ausgewiesene Steuern (4.815) 105.440
Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag 8.4 (1.835.906.579) 9.272.390

Der beigefligte Anhang ist ein wesentlicher Bestandteil dieses Jahresabschlusses.

270  Adler Group Geschaftsbericht 2021



Ziffer 1 - Allgemeine
Informationen

Die Adler Group S.A. (im Folgenden ,Gesellschaft®), ehe-
mals ADO Properties S.A., wurde am 13. November 2007
in Zypern unter der Firma Swallowbird Trading & Invest-
ments Limited als Private Limited Liability Company (haf-
tungsbeschrankte Gesellschaft) geméafk den Bestimmun-
gen des zyprischen Gesellschaftsgesetzes, Kapitel 113
gegrindet. Sitz der Gesellschaft war Larnaca, Zypern. Am
8. Juni 2015 I6schte die Gesellschaft ihre Eintragung in
Zypern und verlegte den Firmensitz und die zentrale Ver-

waltung nach Luxemburg.

Die Gesellschaft nahm die Rechtsform einer Société a Re-
sponsabilité Limitée (haftungsbeschrankte Gesellschaft)
nach luxemburgischem Recht an. Die Gesellschaft wurde
dann gemak Beschluss der Hauptversammlung am 16.
Juni 2015 in eine unbefristete Societé Anonyme (Aktien-
gesellschaft) nach luxemburgischem Recht umgewandelt

und firmierte um in ADO Properties S.A.

GemaR Beschluss der Hauptversammlung am 29. Sep-
tember 2020 firmierte die Gesellschaft von ADO Proper-
ties S.A. um in ADLER Group S.A.

Die Gesellschaft ist unter B197554 im luxemburgischen

Handelsregister eingetragen.

Am 23. Juli 2015 ging die Gesellschaft an die Borse (IPO);
seitdem werden die Aktien im regulierten Markt (Prime Stan-

dard) der Frankfurter Wertpapierbdrse gehandelt.

Sitz der Gesellschaft ist 1B Heienhaff L-1736 Senningerberg.
Das Geschaftsjahr der Gesellschaft beginnt am 1. Januar

und endet am 31. Dezember des jeweiligen Kalenderjahres.

Gegenstand der Gesellschaft ist der Erwerb und die Be-
teiligung an Unternehmen in Luxemburg und/oder im Aus-
land sowie die Verwaltung, Entwicklung und das Manage-
ment dieser Beteiligungen. Die Gesellschaft darf diesen
Unternehmen, die Teil derselben Gruppe von Gesellschaf-

ten sind, finanzielle Unterstlitzung durch Darlehen, Birg-
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schaften oder Sicherheiten in jeglicher Art und Form be-

reitstellen.

Die Gesellschaft darf ihre Mittel ebenfalls dazu einsetzen,
in Immobilien und — sofern dieses Investment im Zusam-
menhang mit dem Erwerb, der Beteiligung, der Verwal-
tung, der Entwicklung und dem Management dieser ver-
bundenen 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 ahnliche

Schuldverschreibungen ausgeben.

Der Jahresabschluss der Gesellschaft wird geméafk den Be-
stimmungen des fiir Handelsgesellschaften in Luxemburg

geltenden Rechts erstellt.

Die Gesellschaft erstellt auRerdem einen Konzernab-
schluss in Ubereinstimmung mit den von der Europaischen
Union ibernommenen Internationalen Rechnungslegungs-
standards (IFRS). Abschriften des Konzernabschlusses sind
am Sitz der Gesellschaft oder unter adler-group.com er-
haltlich.
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Ziffer 2 - Zusammenfassung der
Wesentlichen Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

2.1 Grundlagen der Erstellung

Der Jahresabschluss wurde geméafk 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 Schat-
zungen fir gewisse wichtige Werte vorgenommen wer-
den. Auch muss der Verwaltungsrat bei der Anwendung
der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden Ermessens-
entscheidungen vornehmen. Anderungen der Annahmen
kdnnen erhebliche Auswirkungen auf den Jahresab-
schluss fur den Zeitraum nach sich ziehen, in dem die An-
nahmen gedndert wurden. Das Management ist der Auf-
fassung, dass die zugrundeliegenden Annahmen
angemessen sind, und dass dieser Jahresabschluss ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der

Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage darstellt.

Die Bicher und Geschaftsunterlagen werden in EUR ge-
fihrt, und der Jahresabschluss wurde in Ubereinstim-
mung mit den nachstehend erlduterten Bilanzierungs-

und Bewertungsmethoden 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 im Dezember 2019
war in vielen Regionen der Welt und auch in Deutschland
ein Konjunkturriickgang zu verzeichnen. Als Reaktion auf
die Risiken der Pandemie flir das Gesundheitssystem und

zum Schutz besonders vulnerabler Personengruppen
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wurden zahlreiche staatliche MaRnahmen zur Einddm-
mung einer weiteren Ausbreitung des Virus ergriffen, die
schwerwiegende negative Auswirkungen auf die wirt-
schaftliche Entwicklung in Deutschland hatten. Das Jahr
2021 war von einer schrittweisen Riicknahme dieser Mal%-
nahmen aufgrund der Verfligbarkeit neuer Impfstoffe und
einer steigenden Impfquote in der deutschen Bevdlke-
rung, aber auch von neuerlichen Beschréankungen infolge
des Auftretens neuer Virusvarianten gekennzeichnet.
Auch heute ist weder ein Ende der Pandemie noch ein
endgliltiges Auslaufen der mit der Pandemie verbunde-
nen staatlichen Beschréankungen abzusehen. Die weitere
Entwicklung der Coronapandemie und der entsprechen-
den Reaktionen staatlicher Stellen sind naturgemafR Er-
eignisse, die sich aukerhalb der Kontrolle des Unterneh-
mens befinden. Alle Schatzungen und Angaben zu den
Auswirkungen der Coronapandemie basieren auf den
zum Zeitpunkt der Veréffentlichung des Berichts verflig-
baren Informationen und sind méglichen zukiinftigen An-

derungen unterworfen.

Risiken und Gefahrdungen fiir die Gesellschaft im

Zusammenhang mit der Coronapandemie

Die Gesellschaft kdnnte Risiken ausgesetzt sein, die sich
aus einer Beeintrdachtigung der Zahlungsfahigkeit von ge-
werblichen und privaten Mietern ergeben. Dariber hin-
aus konnte die Pandemie zu einem Riickgang der Nach-
frage nach Wohnungen und einem entsprechenden
Rickgang der realisierbaren Verkaufserldse fiihren. Risi-
ken fur die Projektentwicklungen der Gesellschaft erge-
ben sich aus Unterbrechungen der globalen Lieferketten,
die zu weiteren Verzdgerungen im Baufortschritt flihren,

sowie aus Preissteigerungen bei Baumaterialien.

Spezifische Auswirkungen der Coronapandemie auf das

Betriebsergebnis der Gesellschaft

Die Auswirkungen der Pandemie auf die Geschaftsaktivi-
taten, auf die Bewertung samtlicher Aktiva und Passiva
und auf die Fahigkeit der Gesellschaft, positive Ergebnis-
se aus Forward Sales und Vorabverkaufen von Projekt-

entwicklungen zu erzielen, wird fortlaufend bewertet. Die



Gesellschaft erwartet keine wesentlichen Auswirkungen
der Krise auf die Mietertrdge und die Bewertungen der
Anlageimmobilien. In Deutschland setzt sich das Miet-
wachstum fort, und die hohe Nachfrage nach Wohnraum
ist ungebrochen. Daher ist das Risiko, Mieter zu verlieren,

gering, und der Vermietungsstand bleibt hoch.

Die Gesellschaft schatzt, dass eine weitere Ausbreitung
des Coronavirus erhebliche negative Effekte auf die globa-
le Wirtschaft, auf die Mérkte, in denen die Gesellschaft ta-
tig ist, sowie auf ihre Geschéftsaktivitdten und Betriebser-
gebnisse haben kdnnte. Dennoch haben die Maknahmen,
die nun getroffen wurden, um den Verschuldungsgrad der
Gesellschaft zu senken, sowie die Konzentration ihrer Akti-
vitdten auf den Wohnungssektor den Gefahrdungsgrad

der Gesellschaft durch die Pandemie erheblich reduziert.

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 Vermogenswerte und Verbindlichkeiten werden
einzeln zu dem niedrigeren bzw. hoheren Wert des histo-

rischen Wechselkurses oder der zum Bilanzstichtag gel-
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tenden Wechselkurse bewertet. Unrealisierte Wechsel-
kursverluste werden in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst. Realisierte Wechselkursgewinne und realisierte
Wechselkursverluste werden zum Zeitpunkt ihrer Reali-

sierung in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Bei einer wirtschaftlichen Verbindung zwischen einem
Vermoégenswert und einer Verbindlichkeit werden diese
als Gesamtwert nach den vorstehend beschriebenen Me-
thoden verbucht. Dabei werden die unrealisierten Netto-
wechselkursverluste in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst, und die unrealisierten Nettowechselkursgewinne

werden nicht ausgewiesen.

2.2.2. Griindungskosten

Die Grindungskosten beinhalten Ausgaben im Zusam-
menhang mit dem Bdrsengang, Kapitalerhohungen, der
Ausgabe von Anleihen sowie Kosten in Verbindung mit
revolvierenden Kreditfazilitaten. Grindungskosten wer-
den Uber einen Zeitraum von funf Jahren oder bis zum
Falligkeitsdatum des zugrunde liegenden Darlehens line-

ar abgeschrieben.

2.2.3. Finanzielle Vermégenswerte

Anteile an verbundenen Unternehmen sowie Beteiligungen
an Unternehmen und Darlehen an solche Unternehmen so-
wie Wertpapiere des Anlagevermédgens und sonstige Dar-
lehen werden zum Kaufpreis bzw. Nennwert (Darlehen und

Anspriiche) einschlieflich Erwerbsnebenkosten bewertet.

Ist der Wert nach Ansicht des Verwaltungsrats dauerhaft
gemindert, werden die Werte der finanziellen Vermo-
genswerte angepasst und zum Bilanzstichtag mit ihrem
niedrigeren Wert angesetzt. Diese Wertberichtigungen
werden rlickgangig gemacht, wenn die Griinde fir die

Wertberichtigung nicht mehr bestehen.

2.2.4. Forderungen

Forderungen werden zum Nennwert bewertet. Sie wer-

den Wertberichtigungen unterzogen, wenn nicht gesi-
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chert ist, dass sie eingetrieben werden kdnnen. Diese
Wertberichtigungen werden rickgangig gemacht, wenn

die Grinde fir die Wertberichtigung nicht mehr bestehen.

2.2.5. Ankéaufe

Ubertragbare Wertpapiere werden zum niedrigeren der
beiden folgenden Werte bewertet: Anschaffungspreis
inkl. Nebenkosten (berechnet nach der Methode der ge-
wichteten Durchschnittspreise) oder Marktwert (ausge-
dricktin der Wahrung, in der der Jahresabschluss erstellt
wird). Liegt der Marktwert unter dem Kaufpreis, so wird
der bilanzierte Wert entsprechend berichtigt. Diese Wert-
berichtigungen werden riickgangig gemacht, wenn die

Grinde fiur die Wertberichtigung nicht mehr bestehen.

Der Marktwert ergibt sich aus:

. dem letzten verfligbaren Kurs am Bewertungstag ftr
Ubertragbare Wertpapiere, die an einer Borse notiert
sind oder an einem anderen regulierten Markt ge-
handelt werden.

. Bei Wertpapieren, die nicht an einer Borse notiert
sind oder an einem anderen regulierten Markt ge-
handelt werden, sowie bei Wertpapieren, die an ei-
ner Borse notiert sind oder an einem anderen regu-
lierten Markt gehandelt werden, deren letzte

Notierung aber nicht reprasentativ ist, wird der wahr-

scheinliche Veraukerungswert mit der gebotenen

Sorgfalt und nach bestem Wissen und Gewissen vom

Verwaltungsrat geschatzt.

2.2.6. Guthaben bei Kreditinstituten und
Kassenbestand

Der Posten Guthaben bei Kreditinstituten und Kassenbe-
stand umfasst den Kassenbestand sowie Bankeinlagen.
Die Guthaben bei Kreditinstituten und der Kassenbe-

stand werden zu ihrem Nennwert bewertet.
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2.2.7. 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 Vermogenswert oder eine Verbindlich-
keit, der/die nicht zum beizulegenden Zeitwert erfasst ist,
Absicherungsgeschédfte abgeschlossen werden (Hed-
ging), werden unrealisierte Gewinne oder Verluste erst
erfasst, wenn die Gewinne oder Verluste aus der besi-

cherten Position erfasst werden.

2.2.8. Rechnungsabgrenzungsposten

Der Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet Aufwen-
dungen, die zwar wahrend des Geschaftsjahres anfallen,

aber ein Folgejahr betreffen.

2.2.9. Riickstellungen

Rickstellungen werden gebildet, um ihrer Art nach klar
definierten Schulden oder Verlusten Rechnung zu tragen,
deren Eintritt zwar wahrscheinlich oder sicher ist, deren
Hohe oder Eintrittszeitpunkt am Bilanzstichtag jedoch un-

bestimmt ist.

Rickstellungen kénnen auch gebildet werden, um ihrer
Art nach klar definierten Kosten aus dem Berichtsjahr
oder einem vorangegangenen Geschaftsjahr Rechnung
zu tragen, deren Eintritt zwar wahrscheinlich oder sicher
ist, deren Hohe oder Eintrittszeitpunkt am Bilanzstichtag

jedoch unbestimmt ist.



Flr Geschéaftsjahre, fir die noch kein Steuerbescheid ein-
gegangen ist, schatzt die Gesellschaft die zu zahlenden
Steuern und bildet unter der Position , Steuerriickstellun-
gen® Steuerrlickstellungen in entsprechender Hohe. Die
Vorauszahlungen werden unter ,Sonstige Forderungen®

auf der Aktivseite der Bilanz erfasst.

2.2.10. Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten werden zum Riickzahlungsbetrag erfasst.

2.2.11. Nettoumsatz

Der Nettoumsatz umfasst die den verbundenen Unter-
nehmen in Rechnung gestellten Verwaltungsgebihren,
Dienstleistungen, Weiterberechnung von Gebihren so-

wie Ertrage aus Kreditbirgschaften.

2.2.12. Wertberichtigungen

Wertberichtigungen werden unmittelbar gegen den ent-
sprechenden Buchwert des Vermogenswerts verrechnet
und erfolgswirksam erfasst.

2.2.13. Ertrage aus Beteiligungen
Dividendenertrdage und Gewinne aus dem Verkauf von
Anteilen an verbundenen Unternehmen werden perio-
dengerecht erfasst.

2.2.14. Zinsertrage und Zinsaufwand

Zinsertrage und Zinsaufwand werden periodengerecht

abgegrenzt.
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Ziffer 3 - Grindungskosten

Die Griindungskosten umfassen Griindungskosten, Kosten fiir Kapitalerhéhungen, Kosten im Zusammenhang mit dem
Borsengang und Kosten fiir die Ausgabe von Anleihen oder Darlehen (im Wesentlichen fliir Underwriting, Gutachten,

Rechts- und Wirtschaftsberatung).

In EUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020

Bruttobuchwert — Eréffnungsbilanz 79.220131 32.82116

(Kumulierte Wertberichtigungen — Schlussbilanz) (57.331138) (43.584.785)
Nettobuchwert — Schlussbilanz 46.780.999 35.635.346
Nettobuchwert — Eréffnungsbilanz 35.635.346 19.991.122

Die hinzugekommenen Griindungskosten setzen sich im Geschaftsjahr aus den folgenden Elementen zusammen:

Art und Datum der Griindungskosten In EUR 2021 2020

Aufwendungen fur Kapitalerhhung im April 2020 -

Kosten fiir die Green Anleihe 2021 22.500 -

Gesamt 24.892.006 46.399.015
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Ziffer 4 - Finanzielle Vermogenswerte
4.1 Anteile an verbundenen Unternehmen

Die Veranderungen stellen sich wie folgt dar:

In EUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
Bruttobuchwert — Eroffnungsbilanz 4.225.210109 1.831.035.575
Zugange im Berichtsjahr 60.559.943 2105177.270
(Abgénge fiir das Berichtsjahr) - (5.501.961)
UbenragungemmBencmsjahr ................ 2 94499225
BrunObUCh Wen_SCh Iu SSb“anz ............................................................................................................................. 4285770051 ............. 4 225210109
(Kumu"eneWertberIChtlgungen_Eroffnunng"anz)
(ZumhrungenmrdasBencmsjahr)“ ........................................................................................................................... (1083891829)
AuﬂosungenfurdasBenChtSJahr ................... 6 8160930
UbemagungemmBenChtsjahr ................. (68160930)
(Kumu"eneWertbe"cmlgungen_SChIUSSb“anz) ................................................................................................... (1083891829)
Nettobuchwert — Schlussbilanz 3.201.878.222 4.225.210.109
Nettobuchwert — Eréffnungsbilanz 4.225.210109 1.831.035.575

(*) Zum 31. Dezember 2021 beschloss der Verwaltungsrat eine vollstandige Wertminderung der Aktien der Consus Real Estate AG. Zum 31. Dezember 2020 war der
Verwaltungsrat davon ausgegangen, dass die Anteile an verbundenen Unternehmen keine dauerhaften Wertverluste erlitten haben.

Zum 31. Dezember 2021 beschloss der Verwaltungsrat eine vollstandige Wertminderung der Aktien der Consus Real
Estate AG und des Wertes der von Consus geschuldeten Darlehen und Betrége. Diese Entscheidung erfolgte auf Grund-
lage einer Berechnung des Eigenkapitalwerts des Investments in Consus. Die Hohe des Eigenkapitals (-776,7 Millionen
EUR) ergibt sich aus dem Unternehmenswert (2.461,5 Millionen EUR) abzliglich der gemafk den IFRS berechneten Netto-
finanzschulden von Consus (3.224,8 Millionen EUR). Der Anteil der Gesellschaft am Eigenkapital beldauft sich auf
-752,6 Millionen EUR. Aufgrund dieser Informationen hat der Verwaltungsrat beschlossen, die Beteiligung an Consus in
voller Hohe (1.083,9 Millionen EUR) abzuschreiben und wie vorstehend beschrieben weitere Wertberichtigungen auf kon-
zerninterne Schulden vorzunehmen (siehe Anhang Ziffern 4.2 und 5.2). Der Unternehmenswert wurde geméaf den An-

forderungen von IAS 36 berechnet. Fiir weitere Einzelheiten verweisen wir auf Anhang Ziffer 12 des Konzernabschlusses.

Zum Jahresende hielt die Gesellschaft die folgenden Anteile an verbundenen Unternehmen:

Anteil Anteil
Name der Gesellschaft Sitzland 2021% 2020 %
Adest Grundstticks GmbH Deutschland 93,90 93,90
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Anteil Anteil
Name der Gesellschaft Sitzland 2021% 2020 %
ADLER Real Estate AG Deutschland 96,72 93,89
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Name der Gesellschaft

Geut Grundstiicks GmbH

Resh

Rimo
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Anteil Anteil
Sitzland 2021% 2020 %
Deutschland 93,90 93,90
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Anteil Anteil
Name der Gesellschaft Sitzland 2021% 2020 %
Sababa 26 Grundstticks GmbH Deutschland 93,90 93,90

Im Geschéftsjahr 2021 erwarb die Gesellschaft weitere Anteile an der ADLER Real Estate AG und Consus Real Estate AG.

Die genannten verbundenen Unternehmen sind Bestandteil des Konzernabschlusses, den die Gesellschaft in Uberein-

stimmung mit den von der Europdischen Union iibernommenen IFRS erstellt hat.
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4.2 Darlehen an verbundene Unternehmen

Die Veranderungen stellen sich wie folgt dar:

In EUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020

Bruttobuchwert — Eréffnungsbilanz 115.894.274 -

(Kumulierte Wertberichtigungen — Schlussbilanz) (682.371.297) -
Nettobuchwert — Schlussbilanz 999.119.828 115.894.274
Nettobuchwert — Eréffnungsbilanz 115.894.274 -

(*) Zum 31. Dezember 2021 beschloss der Verwaltungsrat eine vollsténdige Abschreibung des Darlehens an Consus. Zum 31. Dezember 2020 war der Verwaltungsrat
von keiner dauerhaften Wertminderung der Darlehen an verbundene Unternehmen ausgegangen.

Im Geschéftsjahr 2021 schloss die Gesellschaft Darlehensvereinbarungen mit der ADO Lux Finance S.a r.l. (jahrlicher
Zinssatz: 5,8 %, Falligkeit: 31. Marz 2023) und mit der Consus Swiss Finance AG (jahrlicher Zinssatz: 4,32—-6,00 %, Fallig-
keit: variabel, spatestens am 31. Dezember 2023) ab. Zum 31. Dezember 2021 belief sich der Saldo der Darlehen bei
ADO Lux Finance S.ar.l. auf 999.119.828 EUR. Das Darlehen an die Consus Swiss Finance AG wurde in voller Hohe ab-
geschrieben. Das Darlehen an die ADLER Real Estate AG in Hohe von 18.712.806 EUR aus dem Jahr 2020 wurde im
Verlauf des Geschéaftsjahres 2021 getilgt. Die Erhéhung des Darlehens mit der Consus Swiss Finance AG beinhaltet die
Umgliederung einer Vorauszahlung von 50.000.000 EUR in das Darlehen.

Die Zinsertrdge aus Darlehen an verbundene Unternehmen beliefen sich auf 61.193.376 EUR (2020: 10.439.795 EUR).
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4.3 Wertpapiere des Anlagevermégens

Die Veranderungen stellen sich wie folgt dar:

In EUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
Bruttobuchwert — Eréffnungsbilanz 12.940.772 254.319.356
Zugange im Berichtsjahr 19.806.613 53120.641
(Abgange fir das Berichtsjahr) (12.940.772) -
Ubertragungen im Berichtsiahr . (204499225
Bruﬂobuch wert_SCh |u SSbllanz ................................................................................................................. e V.
(Kumu"eneWertbemhtlgungen_Eroffnunng"anZ) ............................................................................................ .............................................. ( 68160930)
(ZumhrungenfurdasBencmsjahr) ..................................................................................................................................... (4999613)
AuﬂosungenfurdasBenchtsjahr
UbenragungemmBencmsjahr ................... 6 8160930
(KumuherteWenbenchtlgungen_Schlussb“anz) ........................................................................................................... ( 4999613)
Nettobuchwert — Schlussbilanz 14.807.000 12.940.772
Nettobuchwert — Eréffnungsbilanz 17.940.385 186.158.426

Die Wertpapiere des Anlagevermdgens beziehen sich auf die Anleihe der Aggregate Holdings S.A., einer Tochterge-
sellschaft von Aggregate Holdings Invest S.A. (einem Aktionar der Gesellschaft), in Hohe von 14.807.000 EUR. Die Ge-
sellschaft hat im Laufe des Geschaftsjahres einen Teil der Anleihen der Aggregate mit einem Verlust von 5.651.000
EUR verduRert. Zum 31. Dezember 2021 ging die Gesellschaft aufgrund des sinkenden Marktzinses der Anleihe der
Aggregate von einer Wertminderung aus. Die Wertberichtigung belduft sich auf 4.999.613 EUR. Die Gesellschaft reali-
sierte Zinsertrage aus der Anleihe der Aggregate in Hohe von 664.163 EUR.

Im Geschaftsjahr 2021 wurden samtliche Aktien an der Westgrund AG verauRert. Aus dieser Transaktion realisierte die
Gesellschaft einen Gewinn in Héhe von 1.496.521 EUR.
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In EUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
Bruttobuchwert — Eréffnungsbilanz 43.542.242 R
.i ugan g e ImBenChtsjahr ...................................................................................................................................................... 3 769763 .................. 435422 4 2
(AbgangefurdasBenChtSJahr)
UbemagungemmBenChtsjahr
BrUttObUChwert_scmussmlanz ...................................................................................................................................... 47312005 ................. 43542242
(Kumu"eneWertbemhtlgungen_Eroffnunng"anz)
(ZugangelmBenchtSJahr)
AuﬂosungenfurdasBenchtsjahr
UbenragungemmBencmsjahr
(KumuherteWenbenchtlgungen_Schlussb“anz)
Nettobuchwert — Schlussbilanz 47.312.005 43.542.242
Nettobuchwert — Eréffnungsbilanz 43.542.242 -

Am 6. Februar 2020 schloss die Gesellschaft einen Darlehensvertrag mit der Taurecon Invest IX GmbH (Taurecon) ab.
Im Méarz 2021 wurde der Darlehensbetrag auf 46.294.355 EUR erhdht; der Zinssatz wurde riickwirkend von 3,00 % auf
3,50 % angepasst. Taurecon hat entsprechend dieser Vereinbarung die Option zur Riickzahlung in Form von Sachleis-
tungen: Taurecon steht es frei, das Darlehen durch eine Riickgabe der mit dem Darlehensbetrag erworbenen Minder-

heitsanteile an den Konzerngesellschaften zurlickzuzahlen.

Insgesamt beliefen sich die Zinsertrage aus sonstigen Darlehen 2021 auf 1.827.082 EUR (2020: 1.177.430 EUR).
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Ziffer 5 - Forderungen

5.1 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

In EUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020

davon innerhalb 1 Jahres féllig und zahlbar

Verwaltungsgebiihren von verbundenen Unternehmen 508.077 -

Gesamt 508.077 -

5.2 Forderungen gegen verbundene Unternehmen

In EUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020

davon innerhalb 1 Jahres féllig und zahlbar

Verwaltungsgebiihren von verbundenen Unternehmen 7.355.273 3.236.506
Sonstige nahestehende Unternehmen und Personen 67183.929 93.377.950
Gesamt 74.539.202 96.614.456

Die sonstigen nahestehenden Unternehmen und Personen setzen sich im Wesentlichen aus einer aufgelaufenen Zins-
forderung in Hohe von 33.641.541 EUR aus dem der ADO Lux Finance S.a r.I. gewéahrten Darlehen und einem kurzfristigen
Darlehen gegentliber der Adler Treasury GmbH in Hohe von 31.380.739 EUR (2020: 40.000.844 EUR) zusammen. Die der
Consus Projekt Development GmbH im Jahr 2020 gewéhrte Vorauszahlung in Héhe von 50.000.000 EUR wurde im Ge-
schéftsjahr 2021in ein Darlehen umgewandelt. Die Zinsforderung in Hohe von 20.062.155 EUR aus dem der Consus Swiss

Finance AG in den Jahren 2020 und 2021 gewdahrten Darlehen wurde vollstandig abgeschrieben.

Die Zinsertrage aus dem der Adler Treasury GmbH gewahrten Darlehen beliefen sich auf1.184.832 EUR (2020: 461.704 EUR).

5.3 Sonstige Forderungen

In EUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020

davon innerhalb 1 Jahres féllig und zahlbar

Ubrige Forderungen 20.009.227 12168.955

Gesamt 24135120 17.807.888
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Die sonstigen Forderungen setzen sich im Wesentlichen aus einem Gesamtbetrag von 10.991.525 EUR gegenliber einem
Minderheitsgesellschafter eines verbundenen Unternehmens und 9.017.702 EUR an angefallenen Zinsforderungen aus
Anleihen und Darlehen zusammen, davon 5.772.096 EUR aus einer Forderung gegentber der Consus RE GmbH, einer
Tochtergesellschaft der Consus Real Estate AG, und 216.459 EUR aus einer Forderung gegeniiber der Aggregate Hol-
dings S.A., einer Tochtergesellschaft der Aggregate Holdings Invest S.A. (einem Aktionar der Gesellschaft).

Ziffer 6 - Sonstige Investments

Die sonstigen Investments beziehen sich auf Investments in Anleihen. 33.500.000 EUR betreffen eine Anleihe der
Consus RE GmbH, einer Tochtergesellschaft der Consus Real Estate AG. Bei den verbleibenden 64.900.000 EUR han-
delt es sich um liquide strukturierte Produkte, in die die Gesellschaft investiert hat, um Negativzinsen zu vermeiden;

diese Produkte wurden im Januar 2022 verkauft.

Die Zinsertrage aus sonstigen Investments in Anleihen beliefen sich im Geschéftsjahr 2021 auf 7.067.623 EUR (2020: O EUR).

Ziffer 7 - Rechnungsabgrenzungsposten

Der Rechnungsabgrenzungsposten besteht im Wesentlichen aus einem Betrag von 33.522.923 EUR (2020: 10.159.495 EUR),

der sich aus der Diskontierung der Unternehmensanleihen (netto) ergibt (siehe Anhang Ziffer 10.1).

Ziffer 8 — Kapital
8.1 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 stellen sich wie folgt dar:

In EUR 2021 2020
Gezeichnetes Kapital — Eréffnungsbilanz 145713 54.801
Zeichnungen im Geschéftsjahr - 90.912
Gezeichnetes Kapital — Schlussbilanz 145.713 145713
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8.2 Kapitalriicklage

Die Veranderungen stellen sich wie folgt dar:

In EUR 2021 2020
Emissionsagio — Eréffnungsbilanz 2.296.961.077 844.345.307
Verdnderungen uber das Jahr (54.054.707) 1452615770
Emissionsagio — Schlussbilanz 2.242.906.370 2.296.961.077

Im Jahr 2021 wurde eine Dividende in Hohe von 54.054.707 EUR aus der Kapitalrlicklage ausgezahlt. Die Dividende

wurde im Juli 2021 in bar ausgezahlt.

8.3 Gesetzliche Riicklage

Die Gesellschaft ist verpflichtet mindestens 5 % des jahrlichen Nettogewinns nach Abzug maoglicher Verlustvortrage in
eine gesetzliche Riicklage einzustellen, bis diese Riicklage 10 % des gezeichneten Kapitals entspricht. Diese Ricklage
darf wéhrend des Bestehens der Gesellschaft nicht aufgelost werden. Die Einstellung in die gesetzliche Riicklage wird
nach Zustimmung durch die Hauptversammlung vorgenommen.

8.4 Veranderung der Riicklagen und der Gewinn- und Verlustposten liber das Jahr

Die Veranderungen Uber das Jahr 2021 stellen sich wie folgt dar:

Gesetzliche Sonstige Riick-  Gewinnvortrag/  Gewinn / Verlust
In EUR Riicklage lagen Verlustvortrag  im Geschéftsjahr
Zu Beginn des Jahres 5.480 437488 424770100 9.272.390

Jahresergebnis - - - (1.835.906.579)

Zum Ende des Jahres 14.571 437.488 434.033.399 (1.835.906.579)
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Ziffer 9 - Ruckstellungen
9.1 Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Riickstellungen stellen sich wie folgt dar:

In EUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020

Rickstellung fiir KPMG-Rechnungspriifung 476.700 181.800

Rickstellung fiir Kosten der Anleiheemission 15.433 787514
Gesamt 1.457.964 1.899.480

Ziffer 10 - Verbindlichkeiten

Die Falligkeiten der im Posten Verbindlichkeiten ausgewiesenen Betrage gliedern sich wie folgt auf:

Innerhalb 1 Nach mehr als 5 2021 2020
Jahres 1-5 Jahre Jahren Gesamt Gesamt
101 Obligationsanleihen — Darlehensbetrag - 1.900.000.000 1.300.000.000 3.200.000.000 1.200.000.000
Obligationsanleihen — angefallene Zinsen 46.890.070 - - 46.890.070 9.315.070
101 Obligationsanleihen — Darlehensbetrag - 165.000.000 - 165.000.000 165.000.000
Obligationsanleihen — angefallene Zinsen 354.885 - - 354.885 354.885
10.2 Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 2.000.000 - 96.500.000 98.500.000 426.240.710
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leis-
tungen 3.631115 - - 3.6311M5 4.678.484
10.3 Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen
Unternehmen 273.374.313 - - 273.374.313 109.552.231
10.4 Verbindlichkeiten aus Steuern und Sozial-
beitrégen 3.409.625 - - 3.409.625 5.685.548
10.5 Sonstige Verbindlichkeiten(? 1442751 - - 1442751 1.036.105
Gesamt 331.102.759 2.065.000.000 1.396.500.000 3.792.602.759 1.921.863.033

(*) Fur das Geschaftsjahr bis zum 31. Dezember 2020 wurden 656.070 EUR aus ,Sonstige Glaubiger“ in die “Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unterneh-
men“ umgegliedert, um die Vergleichbarkeit mit den Zahlen fiir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember 2021 zu gewahrleisten.
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10.1. Obligationsanleihen

Am 20. Juli 2017 platzierte die Gesellschaft eine unbesicherte, fest verzinsliche Unternehmensanleihe mit einem Ge-
samtnennbetrag von 400 Millionen EUR bei institutionellen Investoren. Die Anleihe ist mit einem Zinssatz von 1,5 % p.a.
ausgestattet und wird 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 ,Rechnungsabgren-
zungsposten“ ausgewiesen (siehe Ziffer 7) und linear tber die Laufzeit der Anleihe abgeschrieben. Der Nettoerl6s der

Anleihe wurde hauptsachlich zur Finanzierung zukinftiger Akquisitionen verwendet.

Am 16. November 2018 platzierte die Gesellschaft unbesicherte vorrangige Wandelanleihen mit einem Gesamtnenn-
betrag von 165 Millionen EUR, die zum Falligkeitsdatum in neue bzw. bestehende Stammaktien der Gesellschaft
wandelbar sind. Der Kupon beléuft sich auf 1,25 % p.a. und ist halbjahrlich nachtréaglich zahlbar. Infolge der Herab-
stufung 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 Nettoerlds zur Riickzahlung bestehender
kurzfristiger Verbindlichkeiten, zur Verlangerung des Falligkeitsprofils der Verbindlichkeiten der Gesellschaft sowie

zur Starkung ihrer Liquiditatsposition.

Am 5. August 2020 platzierte die Gesellschaft eine unbesicherte, fest verzinsliche Unternehmensanleihe im Gesamt-
nennbetrag von 400 Millionen EUR bei institutionellen Investoren. Die Anleihe ist mit einem Zinssatz von 3,25 % p.a.
ausgestattet und wird 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 Ziffer 7) und linear Uber die Laufzeit der Anleihe abgeschrieben. Der Nettoerls

der Anleihe wurde hauptséachlich zur Refinanzierung bestehender Verbindlichkeiten verwendet.

Am 13. November 2020 platzierte die Gesellschaft eine unbesicherte, fest verzinsliche Unternehmensanleihe mit ei-
nem Gesamtnennbetrag von 400 Millionen EUR bei institutionellen Investoren. Die Anleihe ist mit einem Zinssatz von
2,75 % p.a. ausgestattet und wird am 13. November 2026 fallig. Der Bruttoerlds aus der Transaktion belduft sich auf
394,584 Millionen EUR mit einem Zeichnungspreis von 98,646 %. Die Diskontierung wird in den Aktiva der Bilanz unter
~Rechnungsabgrenzungsposten® ausgewiesen (siehe Ziffer 7) und linear Uiber die Laufzeit der Anleihe abgeschrieben.

Der Nettoerlos der Anleihe wurde hauptsachlich zur Refinanzierung bestehender Verbindlichkeiten verwendet.

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 Bruttoerlds aus der Transaktion belief sich auf 691,782 Millionen EUR
mit einem Zeichnungspreis von 98,826 % bzw. 785,656 Millionen EUR mit einem Zeichnungspreis von 98,207 %. Die
Diskontierung wird in den Aktiva der Bilanz unter ,Rechnungsabgrenzungsposten® ausgewiesen (siehe Ziffer 7) und
linear Uber die Laufzeit der Anleihe abgeschrieben. Der Nettoerlds der Anleihe wurde hauptsachlich zur Refinanzie-

rung bestehender Verbindlichkeiten verwendet.
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Am 21. April 2021 gelang der Adler Group S.A. im Rahmen des neu aufgelegten EMTN-Programms der Gesellschaft die
Platzierung einer festverzinslichen, vorrangig unbesicherten Anleihe tber 500 Millionen EUR; die Anleihe hat eine
Laufzeit von 6 Jahren und einen festen Kupon von 2,25 %. Die Anleihe wurde bei institutionellen Investoren im gesam-
ten europdischen Raum platziert, mit einem Auftragsbuch von insgesamt 1,1 Milliarden EUR. Der Bruttoerlds aus der
Transaktion belief sich auf 493,115 Millionen EUR mit einem Zeichnungspreis von 98,623 %. Die Diskontierung wird in
den Aktiva der Bilanz unter ,Rechnungsabgrenzungsposten“ ausgewiesen (siehe Ziffer 7) und linear lber die Laufzeit
der Anleihe abgeschrieben. Der Nettoerlds der Anleihe wurde hauptséachlich zur Refinanzierung bestehender Verbind-

lichkeiten verwendet.

Die Gesellschaft verpflichtet sich, nach dem Ausgabetag der Anleihe keine Finanzschulden zu ibernehmen 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 Nettoerloses aus diesem Ein-
treten) die folgenden Voraussetzungen nicht erfillt 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. 2021 belief sich der
Zinsaufwand der Gesellschaft auf 70.876.311 EUR (2020: 14.911.401 EUR) und der Aufwand aus der Abschreibung des
Anleiheagios auf Obligationsanleihen auf 6.083.572 EUR (2020: 684.245 EUR).

Zum 31. Dezember 2021 kommt die Gesellschaft allen finanziellen Verpflichtungen aus den Covenants in vollem Umfang nach.

10.2 Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Am 9. Mérz 2018 unterzeichnete die Gesellschaft eine revolvierende Kreditfazilitdt in Héhe von 200 Millionen EUR mit
einer Laufzeit von zwei Jahren und zwei Verlangerungsoptionen von jeweils einem Jahr. Die damit verbundenen Vor-
auszahlungen wurden in der Bilanz unter ,Griindungskosten“ erfasst und Uber drei Jahre abgeschrieben. Im Januar
2021 wurde der zum 31. Dezember 2020 ausstehende Betrag von 50 Millionen EUR zurlickgezahlt. Im M&arz 2021 wurde

die Kreditfazilitat geschlossen.

Am 15. Dezember 2019 hatte die Gesellschaft eine Uberbriickungsfazilitat in Hohe von 885,470 Millionen EUR mit einer
Laufzeit von einem Jahr und drei Monaten und vier Verlangerungsoptionen um jeweils sechs Monate unterzeichnet. Die
damit verbundenen Vorauszahlungen wurden in der Bilanz unter ,Grlindungskosten“ erfasst und tber 13 Monate ab-
geschrieben. Im Januar 2021 wurde der zum 31. Dezember 2020 ausstehende Betrag von 370,787 Millionen EUR voll-

standig zuriickgezahlt. Gleichzeitig wurde auch die Kreditfazilitdt geschlossen.

Am 30. September 2020 unterzeichnete die Gesellschaft zwei revolvierende Kreditfazilitditen 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 lber sechs Monate abge-
schrieben. Es wurden keine Betrage aus den Kreditfazilitdten in Anspruch genommen. Beide Fazilitdten wurden im Marz

2021 geschlossen.
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Am 15. Dezember 2020 unterzeichnete die Gesellschaft eine Schuldscheinvereinbarung tiber 5 Millionen EUR mit einer Lauf-
zeit bis zum 31. Januar 2021. Der zum 31. Dezember 2020 ausstehende Betrag von 5 Millionen EUR wurde zum Falligkeits-

datum zurlickgezahlt.

Am 15. Mérz 2021 unterzeichnete die Gesellschaft eine syndizierte revolvierende Kreditfazilitdt mit einer Laufzeit von drei
Jahren mit zwei Verlangerungsoptionen von jeweils einem Jahr in Hohe von 300 Millionen EUR von den Kreditgebern JP
Morgan, Deutsche Bank und Barclays. Die drei bilateralen revolvierenden Kreditfazilitdten mit diesen Kreditgebern wur-
den zeitgleich gekiindigt. In der zweiten Jahreshalfte 2021 nahm die Gesellschaft 300 Millionen EUR aus dieser Kredit-
fazilitat in Anspruch. Der Betrag wurde zum 30. Dezember 2021 vollstandig zurtickgezahlt. Die Kreditfazilitat wurde im

April 2022 geschlossen.

Im Méarz und April 2021 nahm der Konzern ein besichertes Bankdarlehen in H6he von insgesamt 100 Millionen EUR auf.

Das Darlehen ist mit einem Zinssatz von 1,25 % pro Jahr versehen und wird im Jahr 2028 fallig.

Der Zinsaufwand der Gesellschaft auf Darlehen gegeniber Banken belief sich 2021 auf 2.899.332 EUR (2020:
11.347.790 EUR).

10.3 Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

In EUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
ADLER Real Estate AG 265.220.905

Sonstige nahestehende Unternehmen und Personent 8153.408 109.552.231
Gesamt 273.374.313 109.552.231

(*) Fur das Geschaftsjahr bis zum 31. Dezember 2020 wurden 656.070 EUR aus ,Sonstige Verbindlichkeiten® in die “Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unter-
nehmen® umgegliedert, um die Vergleichbarkeit mit den Zahlen fiir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember 2021 zu gewéhrleisten.

Das von der ADLER Real Estate AG erhaltene Darlehen ist mit 2,84 % pro Jahr verzinst und wird zum 29. Dezember
2022 fallig. Der Posten Sonstige nahestehende Unternehmen und Personen umfasst im Wesentlichen ein Darlehen in
Hohe von 4.968.644 EUR, das durch die Ziporim Investment GmbH gewahrt wurde. Das im Geschéftsjahr 2020 von
ADO Lux Finance S.a r.l. gewédhrte Darlehen in Héhe von 106.694.917 EUR wurde im Geschéaftsjahr 2021 zurilickgezahlt.
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In EUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
davon innerhalb 1 Jahres féllig und zahlbar

Sozialversicherungsschulden 6.647 427
Umsatzsteuerverbindlichkeiten 3.399743 5.690127
Steuern auf Gehalter 6.717 (18.619)
Steuern auf Verwaltungsratshonorare (3.522) 13.613
Sonstige Steuerverbindlichkeiten 40 -
Gesamt 3.409.625 5.685.548
10.5 Sonstige Verbindlichkeiten

In EUR 31. Dez. 2021 31. Dez. 2020
davon innerhalb 1 Jahres féllig und zahlbar

An Mitarbeiter zu zahlende Betrédge 1442751 1.036.105
Sonstige Verbindlichkeiten” - -
Gesamt 1442751 1.036.105

(*) Fur das Geschaftsjahr bis zum 31. Dezember 2020 wurden 656.070 EUR aus ,Sonstige Verbindlichkeiten® in die “Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unter-

nehmen“ umgegliedert, um die Vergleichbarkeit mit den Zahlen fiir das Geschéftsjahr bis zum 31. Dezember 2021 zu gewabhrleisten.

Ziffer 11 - Nettoumsatz

Der Nettoumsatz der Gesellschaft umfasst im Wesentlichen in Rechnung gestellte Verwaltungsgebiihren in Hohe von
7.152.335 EUR (2020: 3.784.922 EUR) und weiterberechnete Gebiihren in Héhe von 1.312.006 EUR (2020: 90.590 EUR).

Der gesamte Nettoumsatz stammt von nahestehenden Unternehmen und Personen.
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Ziffer 12 - Sonstige externe Aufwendungen

Die sonstigen externen Aufwendungen stellen sich wie folgt dar:

In EUR 2021 2020
Externe Beratungsdienstleistungen 12.083.053 19.992.569
Buchhaltung und Prifungshonorare 244418 2242564
Anvalisgebiibren 1300748 1651486
Kapitamaridgebiiven 254833 578.416
Reise- und Bewitungskosten - Miarbeiter 25074 71638
Beratunng I en Stlelstungen derADo G roup Ltd .......................................... : o
Verwaltungsgebiien - Ader Properies GmoH 957888 1198001
Verwa ltungsgebumen _ A DLE R . T ellko nz em ............................................. o _
Verwa ltungsgebumen _ Consus Te”k onzem 44444444444444444444444444444444444444444444444444 e _
%r; nsaktlon Skosten ............................................................................... : .
Abgeben im Refmen des Beferschungsvertiags : 351945
Datenverarbeltung ............................................................................... o i
Buromle ten u n d . GebBUdedlens te ................................................ e o
sonstlgeGe bUhren 44444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444 o o
Gesamt 19.636.384 20.043.651

Der Riickgang der sonstigen externen Aufwendungen ist im Wesentlichen auf externe Beratungsdienstleistungen zu-
rickzufiihren. Im Jahr 2020 sind der Gesellschaft hohe aukerordentliche Aufwendungen in Verbindung mit dem Er-
werb der ADLER und Consus Teilkonzerne entstanden, wobei die aulkerordentlichen Aufwendungen im Zusammen-

hang mit der Fusion der drei Teilkonzerne auch 2021 nach wie vor hoch sind.
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Ziffer 13 - Vergltung des Abschlusspriifers

KPMG Luxembourg Société anonyme und sonstige Mitgliedsgesellschaften des KPMG-Netzwerks stellten der Gesell-

schaft im Laufe des Jahres die folgenden Betrage (netto) in Rechnung:

In EUR 2021 2020

Prifungshonorare 1135.762 169714

davonKPMGLuxembourg SOCIeteanonyme ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 868262890944
Steue rberatunggelstung e n ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 39 574 2 2 486 9
davonKPMGLuxembourgSoueteanonyme_16275
SonstlgenIChtprufunngezogeneLelstungen() ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 1209754 ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ 2648687
davonKPMGLuxembourgSOCIeteanonyme169148 ,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 857087

(*) EinschlieRlich Leistungen in Verbindung mit der Ausgabe von Aktien und Anleihen. EinschlieRlich der fiir die Priifung durch KPMG Forensic angefallenen Honorare
im Geschéftsjahr 2021.

Ziffer 14 - Personal

Zum 31. Dezember 2021 beschéftigt die Gesellschaft drei Mitarbeiter in Vollzeit (2020: zwei) und (seit Oktober 2017)
einen Mitarbeiter in Teilzeit (zu 3/10); der Jahresdurchschnitt betragt im Berichtsjahr drei Mitarbeiter (2020: zwei).

Ziffer 15 - Vergutung der Mitglieder der Geschaftsleitung und
Aufsichtsgremien

Die von der Gesellschaft an die Mitglieder der Aufsichtsgremien in dieser Eigenschaft flir das Geschéaftsjahr gewéhrten

Vergttungen stellen sich wie folgt dar:

In EUR 2021 2020
Verglitung der Mitglieder des Verwaltungsrats 1184.499 956.545
Gesamt 1184.499 956.545
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Die von der Gesellschaft an die Mitglieder der Geschaftsfliihrung (Co-CEOs, CLO) gewdahrten Verglitungen stellen sich

wie folgt dar:

In EUR 2021 2020
Festgehalt 660.000 616.444
Kurzfristige Barpramie 852.846 627158
SonstlgeLelstungen .................................................................................................................................................................... 7276466494
BeratungSh O n O rare ..................................................................................................................................................................... 42000 ...................... 14 OOO .
Gesamt 1.627.610 1.324.096

Die Gesellschaft ist in dieser Eigenschaft keine gegenwartigen oder zukiinftigen Verpflichtungen gegeniber ehemali-

gen Mitgliedern des Verwaltungs- oder Aufsichtsrats in Bezug auf Pensionszahlungen eingegangen.

Mitgliedern des Verwaltungs- oder Aufsichtsrats wurden keine Vorauszahlungen oder Darlehen gewéhrt und es wur-

den fir sie keine Verpflichtungen in Form von Garantien jeglicher Art ibernommen.

Ziffer 16 - Transaktionen mit nahestehenden Unternehmen und
Personen

Abgesehen von den an anderer Stelle im Jahresabschluss offengelegten Geschéften tatigte die Gesellschaft im Verlauf

des Jahres keine weiteren wesentlichen Transaktionen mit nahestehenden Unternehmen und Personen.

Ziffer 17 - Aufderbilanzielle Verpflichtungen
Im Rahmen der von der Gesellschaft unterzeichneten Vereinbarungen tber die revolvierenden Kreditfazilitdten (siehe
Ziffer 3) und die Ausgabe der Unternehmensanleihe und der Wandelanleihe (siehe Ziffer 10.1) 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 18 -Wesentliche Ereignisse
im Berichtszeitraum und Nach-
tragsbericht

A. Am 30. Januar 2020 erklarte die Weltgesundheitsbehor-
de (WHO) den Ausbruch des Coronavirus zu einer gesund-
heitlichen Notlage von internationaler Tragweite. Seit dem
11. Mérz 2020 stuft die WHO die Ausbreitung des Coronavi-
rus als Pandemie ein. Die Adler Group Uberprift laufend die
Auswirkungen der Coronakrise auf inr Geschaft. Die Bewer-
tungen der finanziellen Vermdgenswerte und finanziellen
Verbindlichkeiten zum 31. Dezember 2021, wie sie in diesem
Einzelabschluss angegeben sind, reflektieren die zu diesem
Zeitpunkt vorherrschenden konjunkturellen Bedingungen.
Die Gesellschaft erwartet keine wesentlichen Auswirkun-
gen der Coronakrise auf die Mietertrage. Die Mieten in
Deutschland steigen nach wie vor stetig, und auch die
Nachfrage nach Wohnraum nimmt weiterhin zu. Daher ist
das Risiko des Verlusts von Mietern und des hohen Vermie-
tungsstands durch eine Verénderung der allgemeinen Be-

dingungen auf den Wohnimmobilienméarkten gering.

B. Am 8. Januar 2021 platzierte die Gesellschaft eine fest-
verzinsliche vorrangige unbesicherte Anleihe in Hohe von
1,5 Milliarden EUR, die aus zwei Tranchen besteht, eine An-
leihe mit einer Laufzeit von 5 Jahren und einem festen Ku-
pon von 1,875 % in Héhe von 700 Millionen EUR sowie eine
Anleihe mit einer Laufzeit von 8 Jahren und einem festen
Kupon von 2,25 % in Héhe von 800 Millionen EUR. Der Er-
|16s aus der Begebung der Anleihen wurden zur Rickzah-
lung bestehender Schulden, zur weiteren Verbesserung
und Verlangerung des Falligkeitsprofils in Bezug auf das
Fremdkapital der Adler Group und als ndchster Schritt zur

Verwirklichung der geplanten Synergieeffekte verwendet.

C. Der unter der Brlickenkreditfazilitat ausstehende Be-
trag (ausstehendes Volumen zum 31. Dezember 2020:
371 Millionen EUR) wurde im Januar 2021 zuriickgezahlt.
Die Kindigung der Briickenkreditfazilitat erfolgte eben-

falls zu diesem Zeitpunkt.

D. Mit der Eintragung ins Handelsregister am 23. Februar
2021 wurde der im Jahr 2020 abgeschlossene Debt-to-
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Equity-Swap-Vertrag rechtswirksam. Durch diesen Ver-
trag erhohte sich die Beteiligung der Gesellschaft an der
ADLER Real Estate AG von rund 93,9 % auf 96,6 %. Im
Zuge dieser Transaktion erwarb die Adler Group S.A.
35.107.487 weitere ADLER-Aktien gegen eine Sacheinla-
ge von 478 Millionen EUR.

E. Am 15. Marz 2021 unterzeichnete die Gesellschaft eine
syndizierte revolvierende Kreditfazilitdt mit einer Laufzeit
von drei Jahren mit zwei Verlangerungsoptionen von je-
weils einem Jahr in Hohe von 300 Millionen EUR von den
Kreditgebern JP Morgan, Deutsche Bank und Barclays.
Die drei bilateralen revolvierenden Kreditfazilitdten mit
diesen Kreditgebern wurden zeitgleich gekindigt. Im
zweiten Halbjahr 2021 hat die Gesellschaft einen Betrag
von 300 Millionen EUR als weiteres Liquiditatspolster und
zur Erhéhung der Flexibilitdt der Gesellschaft abgerufen.
Der Betrag wurde zum 30. Dezember 2021 vollstéandig zu-
rickgezahlt. Die Kreditfazilitdat wurde im April 2022 ge-

schlossen.

F. Im Mé&rz und April 2021 nahm die Gesellschaft ein besi-
chertes Bankdarlehen in Hohe von insgesamt 100 Millio-
nen EUR auf. Das Darlehen ist mit einem Zinssatz von
1,25 % pro Jahr versehen und wird im Jahr 2028 fallig.

G. Das Bundesverfassungsgericht in Karlsruhe ent-
schied am 15. April 2021, dass der Berliner Mietendeckel
verfassungswidrig ist, und erklarte damit das hochst um-
strittene Gesetz zur Mietenbegrenzung im Wohnungs-
wesen in Berlin (MietenWoG BIn) flir mit dem Grundge-
setz unvereinbar und nichtig. Nach Auffassung des
Zweiten Senats des Bundesverfassungsgerichts war das
Land Berlin mangels Gesetzgebungskompetenz nicht
berechtigt, die Mieth6he durch einen sogenannten ,Mie-
tendeckel” in der Bundeshauptstadt zu begrenzen, da
der Bundesgesetzgeber das Mietrecht im Blrgerlichen
Gesetzbuch (BGB) abschliekend geregelt habe. Die
Adler Group hat ihren Mietern individuelle Losungen fir

die Riickzahlung angeboten.

H. Am 21. April 2021 gelang der Adler Group S.A. im Rah-

men des neu aufgelegten EMTN-Programms der Gesell-
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schaft die Platzierung einer festverzinslichen, vorrangig
unbesicherten Anleihe tber 500 Millionen EUR; die Anlei-
he hat eine Laufzeit von 6 Jahren und einen festen Kupon
von 2,25 %. Die Anleihe wurde bei institutionellen Investo-
ren im gesamten europaischen Raum platziert, mit einem
Auftragsbuch von insgesamt 1,1 Milliarden EUR. Der Erlos
aus der Begebung der Anleihen wurden zur Riickzahlung
bestehender Schulden, zur weiteren Verbesserung und
Verlangerung des Falligkeitsprofils in Bezug auf das
Fremdkapital der Adler Group und als ndchster Schritt zur

Verwirklichung der geplanten Synergieeffekte verwendet.

. Im zweiten Quartal 2021 erhohte die Gesellschaft ihre

Beteiligung an Consus von 90,9 % auf 93,9 %.

J. Am 25. Juni 2021 legte die Adler Group ein Commer-
cial-Paper-Programm auf, das es der Gesellschaft erlaubt,
kurzfristige Anleihen bis zu einem Gesamtbetrag von ma-
ximal 500 Millionen EUR auszugeben, die der Zwischen-
finanzierung allgemeiner Geschaftsaktivitaten dienen.
Zum Bilanzstichtag sind keine Betrdage aus dem Commer-

cial-Paper-Programm aufgenommen worden.

K. Auf der ordentlichen Hauptversammlung am 29. Juni
2021 wurde eine Dividende in Hohe von 0,46 EUR je Aktie
beschlossen (entspricht einer Bruttodividende in einer
Gesamthohe von 54,1 Millionen EUR). Die Dividende wur-

de im Juli 2021 ausgezahlt.

L. Am 11. August 2021 veroffentlichte die internationale Ra-
tingagentur Standard and Poor‘s (S&P) einen vollstandigen

Analysebericht zum ,BB/stable“-Rating der Adler Group.

M. Am 16. August 2021 gab Sustainalytics der Adler Group
ein neues ESG-Rating von 10,7 und stufte die Gesellschaft
damit auf Platz 46 von insgesamt 1.001 analysierten Immo-
bilienunternehmen ein, womit die Adler Group zu den nach-
haltigsten 5 % der analysierten Immobilienunternehmen
gehort. Die Adler Group wurde zudem Mitglied des UN Glo-
bal Compact und der Deutschen Gesellschaft flir Nachhalti-
ges Bauen (DGNB) und verpflichtete sich damit dem Bau

klimaneutraler Gebaude fiir eine bessere Zukunft.
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N. Die Adler Group entschloss sich am 4. Oktober 2021,
eine Prifung ihrer strategischen Optionen einzuleiten. Sie
war wiederholt von interessierten institutionellen Investo-
ren in Bezug auf ihr Bestandsportfolio angesprochen wor-
den. Dies kdnnte angesichts der hohen Nachfrage und der
Aufwartsbewegungen bei den Marktbewertungen in letz-
ter Zeit zur Veraukerung eines wesentlichen Anteils ihrer
Bestandsimmobilien fiihren. Mit den Erldsen aus diesen
Verdukerungen soll nicht nur die Verschuldung deutlich
reduziert, sondern auch Kapital an die Inhaber von Anlei-

hen und Aktien zuriickgefiihrt werden.

0. Am 6. Oktober 2021 hat die Adler Group die auf foren-
sische Rechnungslegung spezialisierte Abteilung von
KPMG aufgrund der Anschuldigungen im Viceroy-Bericht
unter anderem damit beauftragt, einzelne in der Vergan-

genheit durchgefiihrte Transaktionen zu prifen.

P. Am 11. Oktober 2021 stufte die internationale Rating-
agentur Standard and Poor‘s (S&P) das Rating der Adler
Group von BB/stable auf B+/Watch negative herab. Den
Anleihen verlieh S&P das Rating BB-.

Q. Dr. Michael Bitter hat mit Wirkung zum Ende des 31.
Januar 2022 seinen Riicktritt aus dem Verwaltungsrat der
Adler Group S.A. eingereicht. Sein Ricktritt steht in Ver-
bindung mit der kirzlich getroffenen Entscheidung des
Aufsichtsrats der Union Investment Real Estate GmbH,
Dr. Bitter mit Zustimmung der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) zusatzliche Aufgabenbe-
reiche in der regulierten Immobiliensparte von Union In-

vestment zu Ubertragen.

R. Am 11. Februar 2022 senkte die internationale Rating-
agentur Standard and Poor‘s (S&P) das langfristige Emit-
tentenrating der Adler Group von ,B*, auf ,B-“ und das
Emissionsrating fur die vorrangigen unbesicherten
Schuldtitel von ,BB-“ auf ,B“. Die Ratings wurden auf

~CreditWatch negative“ gesetzt.

S. Am 16. Februar 2022 bestellten die Mitglieder des Ver-
waltungsrats der Adler Group Herrn Prof. Dr. A. Stefan Kirs-

ten als neues Mitglied des Verwaltungsrats und wahliten



ihn mit sofortiger Wirkung zum dessen Vorsitzenden. Der
bisherige Vorsitzende des Verwaltungsrats Herr Dr. Peter

Maser wurde als stellvertretender Vorsitzender gewahlt.

T. Nach dem Einmarsch der Russischen Foderation in die
Ukraine am 24. Februar 2022 einigten sich die Bundes-
regierung und die Europdische Union auf umfassende
Wirtschaftssanktionen gegen Russland. Ob und in wel-
chem Umfang weitere Sanktionen beschlossen werden
bzw. ob sich der Konflikt weiter verscharfen wird, ist der-
zeit nicht absehbar. Alle Schatzungen und Angaben zu
den Auswirkungen des Ukrainekonflikts basieren auf den
zum Zeitpunkt der Veréffentlichung des Berichts verflig-
baren Informationen und sind méglichen zukiinftigen An-
derungen unterworfen. Im Wohnimmobilienbereich wird
die Gefahrdung der Gesellschaft durch steigende Ener-
giepreise gegenwartig als nicht wesentlich eingestuft, da
davon ausgegangen wird, dass diese Preiserhéhungen
an die Mieter weitergegeben werden kénnen. Darlber hi-
naus kindigte die Bundesregierung bereits Maknahmen
an, durch die die Biirger vor den wirtschaftlichen Auswir-
kungen steigender Energiepreise geschitzt werden, wo-
durch das Risiko im Zusammenhang mit einer mdglichen
Zahlungsunfahigkeit der Mieter in Bezug auf Mieten und
Nebenkosten gemildert wird. Der Gesellschaft sind keine
Geschaftsbeziehungen zu Unternehmen oder Finanzinsti-
tuten bekannt, die unmittelbar von den Sanktionen gegen
Russland betroffen sind. Kurzfristig wird eine Refinanzie-
rung durch Marktschwankungen und Sanktionen gegen
Investoren aus Russland erschwert. Als Unternehmen mit
einem schwacheren Kreditrating konnte die Gesellschaft
von den entsprechenden Auswirkungen betroffen sein. In
naher und mittelfristiger Zukunft ist jedoch ohnehin keine

Refinanzierung geplant.

U. Am 21. April 2022 gab die Adler Group bekannt, dass
KPMG Forensic der Gesellschaft ihren Abschlussbericht
Uber die umfassende Prifung der Anschuldigungen, die
von Viceroy Research LLC erhoben worden waren, vor-
gelegt hat. Der entsprechende Bericht wurde am 22. April
2022 auf der Website der Gesellschaft verdffentlicht.
KPMG Forensic fand keine Beweise fiir systematisch be-

trigerische oder die Gesellschaft ausplindernde Trans-
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aktionen mit angeblich nahestehenden Unternehmen
und Personen. Es wurden allerdings von KPMG Forensic
Méangel in der Dokumentation und in der Abwicklung die-
ser Transaktionen festgestellt. Prof. Dr. Kirsten, Vorsitzen-
der des Verwaltungsrats der Adler Group, kiindigte am
22. April 2022 ein Programm zur Beseitigung der aufge-
zeigten Schwachstellen in Struktur und Prozess an. Erste
Ergebnisse dieses Programms sollen im Vorfeld der or-
dentlichen Hauptversammlung der Gesellschaft am

29. Juni 2022 veroffentlicht werden.

Bei der Erstellung dieses Jahresabschlusses ist der Ver-
waltungsrat zu dem Schluss gekommen, dass es sich hier-
bei (mit Ausnahme der Unternehmensfortfiihrung) um

nicht-berlicksichtigungspflichtige Ereignisse handelt.

Die im vorliegenden Jahresabschluss angegebenen Be-
wertungen der Vermdgenswerte und Schulden zum
31. Dezember 2021 spiegeln die zu diesem Zeitpunkt be-

stehenden wirtschaftlichen Bedingungen wider.
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