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Uber ADLER Real Estate AG

Die ADLER Real Estate AG gehort zu den fihrenden Immobilienunter-
nehmen in Deutschland. In den letzten Jahren ist das Unternehmen
durch Akquisitionen und Verbesserung von Vermietungsleistungen
rasch gewachsen. ADLER halt rund 50.000 Wohneinheiten, die vor-
nehmlich in Sachsen, Niedersachsen, Nordrhein-Westfalen und Berlin
liegen und Mietern mit mittlerem bis niedrigem Einkommen ein bezahl-
bares Zuhause bieten. Dieser Bestand soll liberwiegend auf Dauer ge-
halten und bewirtschaftet werden. Dazu unterhéalt ADLER ein professio-
nelles, zentral angelegtes Asset Management und daruber hinaus auch
eigene Property Management Gesellschaften, die bis Ende 2017 das
gesamte Portfolio verwalten sollen. ADLER wird damit zu einem integ-
rierten Immobilienkonzern, der seinen Mietern alle wohnungsnahen
Dienstleistungen aus einer Hand anbieten kann.

ADLER ist Giber ein Konzernunternehmen zudem im Markt fir Privatisie-
rungen, also fir die Umwandlung von Mietwohnungen in Eigentum ver-
treten. Durch den Verkauf von daflir geeigneten Bestanden lassen sich
Marktopportunitaten vorteilhaft fir Liquiditat und Ertrag nutzen.

Im Zuge der Akquisitionen von Einzelportfolien und Gesellschaftsantei-
len kann ADLER GroRenvorteile und Synergien erschlieBen. Dazu wer-
den nicht nur externe Dienstleistungen kostenglinstig gebiindelt, son-
dern auch interne Strukturen angepasst. So werden im Verlauf des Jahres
2016 zentrale Verwaltungsaufgaben, die bisher Giber mehrere Standorte
verteilt waren, in Berlin zusammengefasst. Der Sitz der Gesellschaft wird
ebenfalls dorthin verlagert, um organisatorische und legale Struktur in
Einklang zu bringen.

Gegenlber seinen Aktionaren sieht sich ADLER der Wertsteigerung ver-
pflichtet. Mit stabilen Finanzierungsstrukturen und einer Notierung im
SDAX hat sich das Unternehmen an den Kapitalmarkten eine positive
Wahrnehmung verschafft.
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Finanz- und Immobilienkennzahlen

Finanz- und Immobilienkennzahlen

In TEUR 01.01.2016 01.01.2015
Gewinn- und Verlustrechnung -30.06.2016 -30.06.2015
Nettomieteinnahmen 83.921 51.740
Ergebnis aus der Immobilienbewirtschaftung 60.974 39.244
Ergebnis aus der VerauBerung von Immobilien 16.523 2.544
EBIT 83.810 97.089
Konzernergebnis 31.751 56.481
FFO I 11.969 6.285
FFO I/Aktie in EUR" 0,21 0,14
FFO II 27.427 32.913
FFO Il/Aktie in EUR" 0,48 0,71
Bilanz 30.06.2016 31.12.2015
Investment Properties 2.306.136 2.270.187
EPRA NAV 908.551 879.457
EPRA NAV/Aktie in EUR" 16,01 15,51
LTV in %2 67,0 68,0
01.01.2016 01.01.2015
Cashflow -30.06.2016 -30.06.2015
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit 57.197 22.877
Cashflow aus der Investitionstatigkeit 12.716 -262.562
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -51.551 302.942
Mitarbeiter 30.06.2016 31.12.2015
Mitarbeiter Anzahl 305 268
Vollzeitaquivalente 281 246
' Basierend auf der Anzahl der Aktien zum Bilanzstichtag plus Aktien aus der angenommenen Wandlung der Pflichtwandelanleihe
2 Exklusive Wandelanleihen
Nicht finanzielle Kennzahlen - Portfolio 30.06.2016 30.06.2015
Anzahl der bewirtschafteten Einheiten 51.248 48.484
davon eigene Mieteinheiten im Bestand 47.909 45.581
davon eigene Mieteinheiten zur Privatisierung 1.585 1.700
Anzahl verkaufter Mieteinheiten 1.090 1.443
davon Verkaufe Privatisierung 407 196
davon Verkaufe Non-Core-Mieteinheiten 683 1.247
Vertraglich bereits gesicherte neue Mieteinheiten" 948 3.504
Vermietungsquote in %? 88,9 88,5
Monatliche Ist-Miete® in EUR/m? 4,98 4,89

1)
2)

Nutzen/Lasten Ubergang zum Bilanzstichtag noch nicht erfolgt
Eigene Mieteinheiten
3 Vertragsmiete zum 30.06.2016, bzw. 30.06.2015



Immobilienkennzahlen Bestand

Immobilienkennzahlen Bestand

: . . Durch- .

Bundesland Anteil am Miet- Anteil am i Vermie-

. i schnitts-
Miet- Gesamt- flache Gesamt- i tungs-
. . . i miete"
einheiten portfolio gesamt portfolio EUR stand
n
Stand: 30.06.2016 in % m2 in % in %
pro m2

Niedersachsen 16.579 34,6 1.027.172 34,0 4,84 90,6
Nordrhein-Westfalen 9.508 19,8 655.408 21,7 5,07 90,3
Sachsen 7.568 15,8 471.889 15,6 4,69 85,4
Brandenburg 3.683 7,7 225.085 7,5 4,74 87,5
Sachsen-Anhalt 3.468 7,2 197.686 6,5 4,65 84,9
Thiiringen 1.968 a1 109.528 3,6 5,43 79,9
Berlin 1.690 3,5 110.959 3,7 5,58 98,7
Mecklenburg-Vorpommern 1.507 31 83.437 2,8 5,06 88,4
Schleswig-Holstein 686 1,4 38.238 1,3 5,93 91,8
Rheinland-Pfalz 595 1,2 39.157 1,3 6,89 93,0
Hessen 408 0,9 40.237 1,3 6,93 87,3
Bayern 161 0,3 14.158 0,5 5,68 84,0
Bremen 48 01 2.377 01 5,18 97,6
Baden-Wiirttemberg 40 0,1 2.987 0,1 7,84 77,5
Gesamt 47.909 100,0 3.018.318 100,0 4,98 88,9

N Vertragsmiete zum 30.06.2016
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Brief des Vorstands

Sehr geehrte Damen und Herren,

im zweiten Quartal 2016 haben wir einige Entscheidungen zu organisa-
torischen und strukturellen MaRnahmen getroffen, die unser Unterneh-
men nachhaltig verandern werden. Es ist uns klar geworden, dass wir
unser Unternehmen nach dem raschen Wachstum der vorangegangen
Jahre jetzt konsolidieren und in seiner Gesamtstruktur neu ausrichten
mussen. Das haben wir getan. Ein bereits sichtbarer Teil dieser Verande-
rungen ist, dass ich Sie heute gemeinsam mit meinem neuen Vorstands-
kollegen, Sven-Christian Frank, zum ersten Mal als Vorsitzender des
Vorstands begriRen darf. Meinem ehemaligen Vorstandskollegen Axel
Harloff, der, wie offiziell berichtet und von ihm selbst im Bericht zum
ersten Quartal dargelegt, das Unternehmen im Juni auf eigenen Wunsch
verlassen hat, mochte ich an dieser Stelle noch einmal fur seine langjah-
rige Aufbauarbeit ausdriicklich Dank sagen.

Noch nicht sichtbar, aber dennoch tiefgreifend wird eine Veranderung
sein, die Sie als Aktionare auf der diesjahrigen Hauptversammlung mit
groRRer Mehrheit beschlossen haben, namlich den Sitz der Gesellschaft
von Frankfurt nach Berlin zu verlagern. Denn damit sind auch Verande-
rungen in der geografischen und organisatorischen Struktur unseres
Konzerns verbunden. Die wesentlichen zentralen Funktionen werden,
so ist es vorgesehen, im Laufe des Jahres in Berlin zusammengefasst
und gebiindelt. Damit werden legale und organisatorische Struktur in
Einklang gebracht. In Berlin, das galt es bei dieser Entscheidung auch zu
bericksichtigen, haben bereits die 2014 ibernommene ACCENTRO Real
Estate AG und die 2015 erworbene Westgrund AG ihren jeweiligen Fir-
mensitz und ihre zentralen Verwaltungen. In Frankfurt hingegen waren
wir seit der Neuausrichtung vor vier Jahren nur noch mit wenigen Mit-
arbeitern und Funktionen vertreten - Funktionen, die zudem im Rahmen
des neuen Geschaftsmodells an Bedeutung verloren haben. Daher ha-
ben wir beschlossen, den Standort Frankfurt vollstandig aufzugeben.
Den Standort Hamburg, der bisher als operative Zentrale fungierte, wol-
len wir erhalten, allerdings auf solche Funktionen beschranken, die nicht
unbedingt die Nahe zur Konzernzentrale benotigen. Wenn diese Mal3-
nahmen umgesetzt sind, ist ADLER nicht mehr liber viele Standorte ver-
teilt und aufgesplittert, sondern im Wesentlichen eine schlagkraftige
Einheit mit Sitz und Zentrale in Berlin.

In den letzten Jahren stand das Wachstumsziel weit oben auf unserer
Prioritatenliste. Das war richtig so, denn Grof3e bringt auch in unserem
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Metier Skaleneffekte mit sich. Allerdings ist es in Phasen raschen
Wachstums schwierig, die GréBenvorteile auch umfassend zu nutzen,
weil die Aufmerksamkeit des Managements zum gro3en Teil durch die
Aktivitaten zu Erwerb und Finanzierung von neuen Portfolien oder Ge-
sellschaften gebunden ist. 2016 aber werden wir unser Augenmerk star-
ker auf das operative Geschaft richten und dabei in besonderem Mal}
auf die Kosten achten, die wir unter anderem durch die Integration der
unterschiedlichen IT Systeme senken wollen, durch Einsparungen und
Synergien bei Konzerngesellschaften, durch die Refinanzierung von
vergleichsweise hochverzinslichem Fremdkapital und durch diverse
operative EinzelmaBnahmen. Alles in allem erwarten wir, rund elf Milli-
onen Euro einsparen zu kdnnen, auch wenn sich diese Einsparungen in
vollem Umfang erst 2017 realisieren lassen werden.

Wenn man wie wir rasch durch Akquisitionen wachst, dann erwirbt man
zwangslaufig Portfolien, in denen nicht alle Bestande zu 100 Prozent
zum eigenen Geschéaftsmodell passen. Von diesen Immobilien muss
man sich dann wieder trennen. Das ist zwar lastig, gehort aber zum Ge-
schaft. Wir haben jedenfalls unseren gesamten Bestand umfassend
Uberprift und dabei rund 4.600 Einheiten als ,non core”, also nicht zum
Kernbestand zahlend, identifiziert. 613 Einheiten haben wir bis Mitte des
Jahres bereits abstoRen kdnnen, der Verkauf der verbleibenden Einhei-
ten soll moglichst bald erfolgen. Da es sich um Bestande mit tiberdurch-
schnittlichem Leerstand und unterdurchschnittlichem Mietniveau han-
delt, starkt eine VeraulRerung gleichzeitig die Ertragskraft des verblei-
benden Portfolios.

Die Aufgaben der Portfoliooptimierung und der Verwaltung der Bestan-
de liegen beim konzerneigenen Asset Management. Auch das haben wir
neu ausgerichtet. Bisher war es jeweils Teil der verschiedenen Unter-
nehmen, die ADLER ibernommen hat. Ab Mitte des Jahres aber ist das
Asset Management im Konzern zentral zusammengefasst, hat eine ein-
heitliche Struktur, in der die Verantwortung der einzelnen Teams regio-
nal aufgeteilt ist. Aus einer dezentralen wird so eine zentrale Struktur,
aus einem Nebeneinander verschiedener Einheiten ein konzernweites
Asset Management aus einer Hand.
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Ausbauen wollen wir zudem das konzerneigene Property Management,
das aktuell gut ein Viertel der Wohnimmobilien des Konzerns betreut.
Das kann allerdings nur Schritt fur Schritt erfolgen und wird voraus-
sichtlich bis Ende 2017 dauern. Dann aber sollen unsere gesamten Be-
stande von konzerneigenen Mitarbeitern verwaltet werden. Das ver-
schafft uns mehr Kundennahe, ein besseres Verstandnis der lokalen
Markte und verringert die Zahl der Schnittstellen zu externen Dienstleis-
tern. Wenn wir das geschafft haben, sind wir ein integrierter Konzern,
der seinen Mietern das gesamte Spektrum an Dienstleistungen bieten
kann, das sie von einem Vermieter erwarten. Wir verbinden diesen
Schritt mit der Erwartung, auf diese Weise die Mieterzufriedenheit zu
steigern und die Fluktuation, die ja immer mit Aufwand und Leerstand
verbunden ist, weiter absenken zu kénnen.

Auf eine Verbesserung des wohnungswirtschaftlichen Erfolgs zielen wir
auch mit unserem Investitionsprogramm ab, das wir ebenfalls im Rah-
men des gesamten MaRnahmenpakets beschlossen haben. Im Zuge der
nachsten 18 Monate wollen wir — zusatzlich zu den utblichen MalR3nah-
men der Instandhaltung — 1.500 zur Zeit leerstehende Wohneinheiten
renovieren, um sie so wieder marktgangig zu machen. Die dafiir not-
wendigen rund 15 Millionen Euro an Investitionen sind auf jeden Fall gut
angelegt, weil wir dann nicht nur zusatzliche Mieteinnahmen generie-
ren, sondern auch die Leerstandskosten nicht mehr tragen missen, die
uns heute belasten.

Kurz nach Ende des ersten Halbjahres haben wir die finanziellen Voraus-
setzungen daflr geschaffen, wichtige Teile des Programms umsetzen
zu konnen. Wir haben eine Wandelschuldverschreibung mit einem Plat-
zierungsvolumen von knapp 140 Millionen Euro begeben. Gut die Halfte
davon wollen wir dazu nutzen, Verbindlichkeiten zuriick zu zahlen, fir die
wir bisher vergleichsweise hohe Zinsen zahlen mussten. So verringern
wir den absoluten Zinsaufwand und auch den Durchschnittszinssatz auf
unser Fremdkapital. Etwa ein Drittel der frischen Mittel wollen wir fiir
kleinere Akquisitionen oder das bereits erwahnte Investitionsprogramm
verwenden. Der Rest steht flir allgemeine Unternehmenszwecke zur
Verfligung.

Es hat sich also viel getan im zweiten Abschnitt der ersten Jahreshalfte,
was flr die weitere Entwicklung unseres Unternehmens von Bedeutung
sein wird. Darliber sollte nicht in Vergessenheit geraten, dass wir auch
in unserer aktuellen wirtschaftlichen Entwicklung im gesamten ersten
Halbjahr erfolgreich waren. Mit der Entwicklung von Mieteinnahmen
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und FFO liegen wir gut im Plan. Der hatte in beiden Fallen eine kraftige
Zunahme vorgesehen, weil sich die Einnahmen aus den Wohnungsbe-
standen, die wir im Verlauf des Vorjahres erworben hatten, jetzt erst-
mals in vollem Umfang in der Ergebnisrechnung niederschlagen. Die
operativen Kennzahlen haben sich ebenfalls leicht verbessert, Vermie-
tungsstand und Durchschnittsmieten haben im Rahmen der Erwartun-
gen zugenommen. Und der Net Asset Value, also der innere Wert unse-
res Unternehmens, der letztlich auch den Wert lhrer Aktie bestimmt, ist
dadurch ebenfalls gestiegen.

Die Entwicklung im ersten Halbjahr macht uns daher insgesamt zuver-
sichtlich, dass wir die bereits veroffentlichten Ziele flir das laufende Ge-
schaftsjahr 2016 am Ende auch erreichen kénnen. Die wesentlichen da-
von lauteten: Eine Steigerung der Ertrdage aus der Immobilienbewirt-
schaftung um etwa 20 Prozent, eine Steigerung der FFO um mehr als 50
Prozent und eine Verbesserung des NAV um mehr als 10 Prozent.

Mit freundlichen Grif3en

yr

Arndt Krienen ven-Christial Frank
CEO COO

—
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Portfolio

ADLER am Kapitalmarkt

Grundlagen des Konzerns




Portfolio

Portfolio

Aktives Management Die Wertentwicklung von Immobilien hangt von vielen Faktoren ab. Durch In-

des Portfolios standhaltung, Renovierung und Modernisierung lassen sich Substanz und

Wohnungsbestand im
ersten Halbjahr
leicht verringert

Wohnwert einer Immobilie erhalten oder verbessern. Attraktivitat und Wert
hangen aber auch von externen Faktoren ab, etwa sozio-demografischen
Trends, Veranderungen der Nachfrage, InfrastrukturmafB3nahmen aller Art oder
von politischen Entscheidungen wie die Eingriffe in die Vertragsfreiheit bei der
Mietpreisfindung, der steuerlichen Behandlung von Immobilien oder Mal3nah-
men zur Forderung von Neubautatigkeiten.

Als Bestandshalter von Wohnimmobilien berlicksichtigt die ADLER Real Estate
AG all diese Faktoren beim Erwerb neuer Portfolien, aber auch bei der regelma-
Bigen Uberpriifung des vorhandenen Immobilienbestands im Rahmen des
Portfolio-Managements. Dabei werden die einzelnen Objekte zunachst nach
ihrer inharenten Qualitat bewertet, also danach, wie hoch oder niedrig der Er-
haltungs- und Renovierungsaufwand ausfallen wird, um eine marktgerechte
Wohnqualitat zu gewahrleisten. Als zweites Bewertungskriterium kommen
dann die externen Markt- und Standortfaktoren hinzu.

Objekte, die eine gute Qualitat haben und in einer attraktiven Makroumgebung
liegen, bilden den Kernbestand, der in der Regel einen stabilen Cashflow liefert.
Objekte, die eine niedrige Qualitat in einer nicht attraktiven Makroumgebung
aufweisen, gelten als ,non-core”, also als erste Verkaufskandidaten. Um alle
anderen kiimmert sich das Asset Management in jeweils angemessener Weise,
etwa durch verstarktes Marketing, wenn die Qualitat des Objekts in Ordnung ist,
die Standortfaktoren hingegen weniger gut ausfallen, oder durch Investitionen
in das Objekt, wenn die Standortfaktoren in Ordnung sind, aber das Objekt
selbst nicht.

Die regelmaBige Uberpriifung des Portfolios ist Voraussetzung dafiir, dass die
richtigen MaBnahmen zum Werterhalt und zur Wertsteigerung des Gesamt-
portfolios getroffen werden. Das bedeutet typischerweise auch, dass sich der
Bestand standig andert, dass neue Immobilienportfolios hinzukommen und
Teile des vorhandenen Bestands verauf3ert werden, wenn sie aus Sicht des
Portfolio-Managements keine ausreichenden Renditeperspektiven mehr auf-
weisen.

Entsprechend sind auch im ersten Halbjahr 2016 Immobilien erworben und
veraul3ert worden. Durch Ankaufe von kleineren Portfolien vor allem in Berlin
konnte der Bestand um 156 Einheiten erweitert werden. Andererseits trennte
sich ADLER von 1.090 Einheiten, 683 davon gehorten zu den rund 4.600 Ein-
heiten, die als ,,non-core” identifiziert wurden.
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Auf Wohnimmobilien
konzentriert

Schwerpunkte
im Nordwesten der
Bundesrepublik

Von den Verkaufen im Segment Bestand sind die Aktivitaten im Segment Han-
del, die im Wesentlichen von der Konzerngesellschaft ACCENTRO AG betrie-
ben werden, zu unterscheiden. Hier werden Bestande nur voribergehend und
von vornherein mit dem Ziel des spateren Verkaufs gehalten. Im Rahmen die-
ser Privatisierungen wurden 2016 im ersten Halbjahr insgesamt 407 Mietein-
heiten/Immobilien aus eigenen Vorraten und fur Dritte veraul3ert.

Zur Mitte des Jahres 2016 wurden 47.909 Einheiten als Objekte qualifiziert, die
auf Dauer gehalten werden sollen. 1.585 Einheiten stehen zum Verkauf.

Portfolio 30.06.2016 31.12.2015

Abgang Zugang

Mieteinheiten im Bestand 47.909 683 374" 48.218
davon Wohneinheiten 46.801 661 364 47.098
davon Gewerbeeinheiten 1.108 22 10 1.120

Mieteinheiten

zur Privatisierung 1.585 407 58 1.934

" davon 156 Einheiten aus Akquisition, Rest aus Uberfiihrung von Projektentwicklung
in den Bestand/Nutzungsumwidmungen u.&.

ADLER versteht sich als Anbieter von Mietwohnungen, entsprechend machen
diese mit 46.801 Einheiten auch 97,7 Prozent derjenigen Immobilien aus, die
nicht zu Handelszwecken gehalten werden. Der Gesamtbestand enthalt aber
auch einen geringen Anteil von Gewerbeeinheiten, im Wesentlichen, weil
manche der Wohnimmobilien auch Ladenlokale oder Biiros enthalten. Mitte
2016 waren das 1.108 Einheiten, die einem Anteil von 2,3 Prozent am Gesamt-
bestand entsprachen. Die Vermietung von Gewerbeeinheiten spielt also fir
das Gesamtgeschaft lediglich eine untergeordnete Rolle.

Die regionale Verteilung des Immobilienbestands hat sich im Verlauf der ersten
sechs Monate nur geringfiigig gedndert. ADLER halt unverandert den grof3ten
Teil seiner Immobilien in Niedersachsen (34,6 Prozent des Gesamtbestandes)
und in Nordrhein-Westfalen (19,8 Prozent des Gesamtbestands). Gleichwohl
bleibt das Gesamtportfolio breit gestreut. ADLER halt diese Diversifizierung un-
ter Risikoaspekten flir angemessen.
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VERTEILUNG DES WOHNPORTFOLIOS NACH BUNDESLANDERN

Schleswig-
Holstein

Mieteinheiten
686

Niedersachsen

P e
o

Mieteinheiten
16.579

Nordrhein-
Westfalen

Mieteinheiten
9.508

Hessen

19,8%

Mieteinheiten
408

Rheinland-Pfalz

Mieteinheiten
595

Stichtag 30.06.2016

Mecklenburg-
Vorpommern

Mieteinheiten
1.507

Brandenburg

Mieteinheiten
3.683

Berlin

Mieteinheiten
1.690
Sachsen-Anhalt

Mieteinheiten
3.468

Sachsen

Mieteinheiten
7.568

Tharingen

Mieteinheiten
1.968

Sonstige

Mieteinheiten
249
0,5%
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Auf kleine bis mittlere
Wohneinheiten
ausgerichtet

Durchschnittsmiete
im Bestandsportfolio
leicht gestiegen

Einheiten Wohnen Gewerbe Wohnenund Anteil
Stand: 30.06.2016 Gewerbe in %
Niedersachsen 16.454 125 16.579 34,6
Nordrhein-Westfalen 9.226 282 9.508 19,8
Sachsen 7.334 234 7.568 15,8
Brandenburg 3.626 57 3.683 7,7
Sachsen-Anhalt 3.356 112 3.468 7,2
Thiiringen 1.938 30 1.968 41
Berlin 1.661 29 1.690 3,5
Mecklenburg-Vorpommern 1.476 31 1.507 3.1
Schleswig-Holstein 650 36 686 1,4
Rheinland-Pfalz 530 65 595 1,2
Hessen 339 69 408 0,9
Bayern 132 29 161 0,3
Bremen 48 0 48 0,1
Baden-Wirttemberg 31 9 40 0,1
Gesamt 46.801 1.108 47.909 100

Das Wohnportfolio der ADLER Real Estate AG ist auf kleine bis mittelgrofRe
Wohneinheiten ausgerichtet. Im Durchschnitt sind die Wohnungen etwas
mehr als 60 Quadratmeter grof3. Damit ist das Portfolio gut an die Wiinsche
der Zielgruppe, Mieter mit mittlerem bis niedrigem Einkommen, angepasst.
Auch diese Ausrichtung halt ADLER fir wirtschaftlich sinnvoll. Das Angebot
wird dem seit geraumer Zeit anhaltenden Trend gerecht, dass die Zahl der
Single-Haushalte in Deutschland trotz riicklaufiger Bevolkerungszahl stetig
zunimmt. Zudem wird das Risiko von Mietausfallen bei Mietern mit geringem
Einkommen dadurch begrenzt, dass sie auf Unterstiitzung der Sozialkassen
vertrauen dirfen, wenn sie ihre Mietschulden nicht aus eigenem Einkommen
begleichen kénnen. Nicht zuletzt ist auf diese Kategorie von bezahlbarem
Wohnraum auch das Augenmerk von Stadten und Gemeinden gefallen, wenn
sie Fliichtlingen eine feste Bleibe verschaffen wollten. Mitte des Jahres waren
insgesamt rund 600 Wohnungen aus dem Gesamtbestand an Menschen ver-
mietet, die auf der Suche nach Asyl nach Deutschland gekommen sind.

In dem Wohnportfolio, wie es sich zur Mitte des Geschaftsjahres 2016 dar-
stellte, erzielte ADLER zum Stichtag einen durchschnittlichen Mieterlos pro
Quadratmeter und Monat von EUR 4,98. Zur Jahresmitte des Vorjahrs hatte
die kontrahierte Miete im Durchschnitt der vermieteten Wohneinheiten EUR
4,89 ausgemacht. Im Jahresvergleich konnten also die Mieten im Durchschnitt
um 0,09 Euro oder 1,8 Prozent gesteigert werden.
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WohnungsgroBRe” Anzahl In % des Miete/gm/
Wohnein- Gesamtbe- Monatin
heiten stands EUR
<45gm 6.524 13,9 5,65
>=45 und <60 gm 15.889 34,0 4,86
>=60 und <75 gm 16.507 35,3 4,89
>=75und <90 gm 6.113 13,0 4,87
>90gm 1.768 3,8 4,81
Summe Wohnen 46.801 100 24,93

"Angaben beziehen sich ausschlieBlich auf vermietete Wohneinheiten

Mitte des Jahres waren 90,0 Prozent der Wohneinheiten vermietet. Damit ist Hoher Vermietungsstand
der Vermietungsstand gegeniiber dem vergleichbaren Zeitpunkt des Vorjahres
um 1,5 Prozentpunkte und gegentiber dem Jahresende 2015 um 1,2 Prozent-
punkte gestiegen. In entsprechendem Ausmal} ist der Leerstand gesunken. In
absoluten Zahlen ausgedrickt bedeutet das: Wahrend zu Beginn des Jahres
4.783 Wohneinheiten leer standen, waren es Ende Juni nur noch 4.703 Einheiten.

Die Zahl der Wohn-und Gewerbeeinheiten ist Ende Juni 2016 mit 47.909 Ein- Marktwert

heiten um 0,6 Prozent niedriger als am Jahresende 2015. Der nach IFRS berech- mit Bestandsportfolio
nete Marktwert des Portfolios hingegen hat zur Jahresmitte leicht zugenom- verandert

men. Er machte EUR 2.306 Millionen aus (Jahresende 2015: EUR 2.271 Millio-

nen). Die Wertzuwachse gehen im Wesentlichen auf bereits umgesetzte und

erwartete Mietanpassungen zuruck, die in vielen Fallen wieder eng mit inves-

tiven MaBnahmen zur Wohnwertsteigerung, mit Renovierungen und energe-

tischen Sanierungen oder auch mit Schénheitsreparaturen zusammenhangen.

Fir Instandhaltung und Modernisierung hat ADLER im ersten Halbjahr 2016

insgesamt 19,3 Millionen Euro ausgegeben (Vorjahr 10,3 Millionen Euro).

Die MalRnahmen zur Werterhaltung oder Wertsteigerung stehen in engem Zu- Kundenorientierung
sammenhang mit der Absicht, die Mieterzufriedenheit zu steigern und dadurch  durch eigenes Property- und
die Fluktuationsrate moglichst gering zu halten. Um besser im direkten Kontakt mit  Facility-Management

den Mietern zu bleiben, baut ADLER daher gezielt das konzerneigene Property-

und Facility Management aus, das zur Zeit im Wesentlichen von den beiden Kon-

zerngesellschaften WBG GmbH in Helmstedt, und Wohnungsbaugesellschaft

JADE mbH, Wilhelmshaven, und ihren Untergesellschaften geleistet wird. Das

ermoglicht einen unkomplizierten, nicht auf Vermittlung durch Dritte angewie-

senen Umgang mit den Kunden. Bis Ende 2017 soll das gesamte Property- und

Facility Management von konzerneigenen Gesellschaften geleistet werden.
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Immobilienaktien
ubertreffen den
Gesamtmarkt

Im ersten Halbjahr folgte der deutsche Aktienmarkt keiner einheitlichen Rich-
tung. Sowohl der DAX als auch der SDAX - der Index, in dem ADLER seit mehr
als einem Jahr notiert ist — verloren in den ersten zwei Monaten kraftig an Wert,
holten diesen Wertverlust bis Ende Mai wieder auf und verloren dann im Juni
erneut. Besonders heftig fielen die Verluste aus, nachdem die britische Bevol-
kerung ihren mehrheitlichen Willen zum ,, Brexit” bekundet hatte, dem Ausstieg
GroBbritanniens aus der Europaischen Union. Im Gesamtverlauf des ersten
Halbjahres standen beide Indizes im Minus, der DAX mit rund sechs Prozent so-
gar starker als der SDAX, der zwei Prozent im Vergleich zum Jahresbeginn verlor.

Immobilienaktien wurden Mitte 2016 hingegen hoher bewertet als noch zu Jah-
resbeginn. Der E&G DIMAX, der die wesentlichen borsennotierten Immobilien-
gesellschaften in Deutschland umfasst, gewann in den ersten sechs Monaten
gut neun Prozent an Wert. Damit haben sich Immobilienaktien im Durchschnitt
weiterhin positiv entwickelt. In der Wertsteigerung durfte sich widerspiegeln,
dass mittlerweile auch deutsche Immobilienwerte verstarkt von auslandischen
Anlegern nachgefragt werden und Immobilien in einem Umfeld, in dem andere
Anlageformen sogar einen negativen Zins einbringen, als vergleichsweise
wertbestandig angesehen werden.

Die ADLER-Aktie konnte ihr Kursniveau vom Beginn des Jahres nicht halten. Zur
Jahresmitte lag der Aktienwert, verglichen mit dem Hochstkurs, gut 18 Prozent
niedriger. Nach der starken Wachstumsphase der letzten Jahre sieht es so aus,
als suchten die Kapitalmarkte nach einer auf Orientierung fiir eine Bewertung
der neuen, vorliibergehend auf Konsolidierung ausgerichteten Geschaftspolitik.

ADLER Real Estate AG Aktie,

DAX, SDAX und DIMAX seit Januar 2016 |Januar 2016=100
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Das Volumen der ausstehenden Aktien hat sich im ersten Halbjahr durch
Wandlung bestehender Wandelschuldverschreibungen nur geringfligig von
46.103.237 auf 46.128.205 Aktien erhoht. Gemald den Mitteilungen, die ADLER
von Aktionaren erhalten hat, stellte sich die Aktionarsstruktur am 30. Juni 2016

wie folgt dar:

Aktionarsstruktur am 30. Juni 2016

Free Float, rd. 43,9%

Klaus Wecken, rd. 23,1%

—— Mezzanine IX Investors S.A, rd. 21,8%

Thomas Bergander, rd. 6,6 %

Asset Value Investors Ltd., rd. 4,6 %

Aktienbestand praktisch
unverandert
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GESCHAFTSMODELL Das Geschaftsmodell der ADLER Real Estate AG besteht aus zwei Teilen, Be-
stand und Handel. Entsprechend ist auch die Segmentberichterstattung aufge-
baut.

Im Segment Bestand spiegeln sich die Aktivitaten des konzerneigenen, zentra-
len Asset Managements, das die im Bestand gehaltenen Wohneinheiten tech-
nisch und kaufmannisch verwaltet und die jeweiligen Property-Manage-
ment-Gesellschaften vor Ort iber Dienstleistungsvertrage fihrt. ADLER unter-
halt aber auch selbst zwei Gesellschaften, die mit eigenen Kapazititen das
Property-und Facility Management von Wohnungsbestanden (ibernehmen.
Diesen Teil der Wertschopfungskette will ADLER zukiinftig ausbauen und bis
Ende 2017 vollstandig in den Konzern integrieren.

Das Segment Handel wird im Wesentlichen durch eine eigenstandige Konzern-
gesellschaft, die ACCENTRO Real Estate AG gesteuert und verantwortet.

In seinen Personalstrukturen beschrankt sich ADLER - abgesehen von den Pro-
perty Management Gesellschaften — auf das Asset Management und zentrale
Konzernfunktionen wie etwa Controlling, Rechnungswesen oder Finanzierung.
Entsprechend gering féllt die Zahl der Konzernmitarbeiter aus und entspre-
chend schlank ist das Unternehmen aufgestellt.

Bestand Im Segment Bestand werden alle Aktivitaten rund um die Bewirtschaftung
von Immobilien zusammengefasst, die auf Dauer im Bestand gehalten wer-
den sollen. Dabei handelt es sich fast ausschlieBlich um Wohneinheiten. Die-
ser Bestand ist in den vergangenen vier Jahren durch Akquisitionen von Ein-
zelportfolien oder Anteilen an Immobiliengesellschaften aufgebaut worden.
Er wird regelmaRig Gberpriift, ertrags- und wertorientiert angepasst und wei-
terentwickelt. Mit einem Bestand von rund 50.000 Einheiten gehort ADLER
mittlerweile zu den flinf groRen, borsennotierten deutschen Wohnungsunter-
nehmen. ADLER beabsichtigt, diesen Bestand weiter durch Zukaufe auszu-
weiten.

Dabei investiert ADLER — wie bisher — bevorzugt in Wohnimmobilienportfolien,
die sich in B- und Randlagen groRRer Ballungsraume befinden. Wenn sich ent-
sprechende Marktgelegenheiten ergeben, investiert ADLER aber auch in so-
genannten A-Stadten wie etwa Berlin, um an den Wertsteigerungen in sol-
chen Markten teilzuhaben. Akquisitionen erscheinen ADLER in jedem Fall nur
dann sinnvoll, wenn die Immobilien bereits unmittelbar nach Erwerb einen
positiven Cash Flow abzuwerfen versprechen.

Die Wohnungen im Bestand von ADLER sind im Durschnitt etwa 60 m2 grof3
und haben zwei oder drei Wohnraume. Die Durchschnittsmiete pro Quadrat-
meter liegt bei EUR 4,98 im Monat. ADLER ist damit in einem Marktsegment
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tatig, das sich an Menschen mit mittleren bis unterdurchschnittlichen Einkom-
men richtet. Dieser Zielgruppe, die aufgrund der vorherrschenden demografi-
schen und sozio-6konomischen Trends (alternde Gesellschaft, mehr Haushal-
te mit nur einer Person) wachst und zudem durch die hohe Zahl von
Immigranten weiter gestarkt wird, bietet ADLER eine solide Wohnqualitat zu
marktgerechten Mieten.

Das Segment Handel umfasst den An- und Verkauf von Wohnimmobilien und
Einzelwohnungen. Es wird im ADLER-Konzern im Wesentlichen durch die
mehrheitliche Beteiligung an der borsennotierten ACCENTRO Real Estate AG
(vormals ESTAVIS AG) abgedeckt. ACCENTRO vertreibt dabei geeignete Wohn-
immobilien und Eigentumswohnungen aus dem ADLER-Konzernverbund,
aber auch im Auftrag Dritter an Selbstnutzer und Kapitalanleger im In- und
Ausland. ACCENTRO ist nach eigener Einschatzung der grof3te deutsche Pri-
vatisierer von Wohnungseigentum.

Fir das Segment Handel werden regelmalRig Wohnimmobilien erworben, die
sich fur die Privatisierung eignen. Sie werden dann mit der Absicht der Verau-
Berung nur kurzfristig gehalten. Daim Segment Handel vor allem Kriterien der
VeraulB3erbarkeit im Vordergrund stehen, zielt die ACCENTRO bei ihren Immo-
bilien nicht zwangslaufig auf dieselben Lagen ab, die in der Bestandshaltung
favorisiert werden, sondern schlie3t auch Immobilien in A-Stadten ausdrick-
lich in ihr Zielportfolio mit ein.

Die Entscheidungen der ADLER Real Estate AG sind im Interesse aller am Un-
ternehmenserfolg Beteiligten darauf ausgerichtet, den Unternehmenswert
nachhaltig zu steigern. Daran richtet sich die gesamte Unternehmensstrategie
aus. Als Mal fir den Unternehmenswert gilt dabei der nach Vorgaben der
European Public Real Estate Association (EPRA) berechnete Net Asset Value
(NAV).

Der Wert des im Segment Bestand abgebildeten Immobilienportfolios kann
im Wesentlichen dadurch zunehmen, dass ein mdéglichst hoher und im Zeit-
verlauf stabiler Ertrag aus der Vermietung erzielt wird. Ziel des Asset Manage-
ments ist es daher, Vermietungsstand und Mietniveau zu steigern. Wertstei-
gerungen kénnen zudem durch Erweiterung des Bestandsportfolios und Nut-
zung entsprechender Skaleneffekte oder durch die Veranderung und Optimie-
rung des Bestandsportfolios im Sinne der Identifizierung und VerauRerung
nicht werthaltiger Vermogenswerte erzielt werden.

Wenn die Bestande durch Zukaufe erweitert werden, kann die Ertragskraft
durch Skaleneffekte zunehmen, weil sich bestimmte fixe Kosten auf ein gro-
Reres Portfolio verteilen, die absolute Belastung der einzelnen Einheit also
abnimmt. Die Kosten kdnnen zudem sinken bzw. die Effizienz der Verwaltung

Handel

Ziele und Strategien

Strategie
fiir den Bereich
Bestandsmanagement
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Strategie
fir den Bereich
Handel

Finanzierungstrategie

steigt, wenn Leistungen externer Dienstleister geblindelt oder Aufgaben in-
nerhalb des Konzerns zentralisiert und zusammengelegt werden. Hat der Kon-
zern Uber Zukaufe eine neue GroRBenordnung erreicht, verbessern sich da-
durch auch der Zugang zum Kapitalmarkt und somit auch die Finanzierungs-
konditionen.

Bei der Optimierung des Bestandsportfolios liegt das Augenmerk darauf, Im-
mobilien zu identifizieren, die aufgrund ihrer Lage oder Beschaffenheit unter-
durchschnittliche Beitrage zum Gesamtertrag leisten. Werden sie veraul3ert,
starkt das automatisch die Ertragskraft des verbleibenden Portfolios.

Die Bewirtschaftung der Bestande liegt im Allgemeinen in den Handen des
Asset Managements, das Mitte 2016 neu ausgerichtet und zentral am Unter-
nehmensstandort Berlin aufgestellt worden ist. Das Asset Management er-
greift MalRnahmen, um Leerstande zu reduzieren, Mietsteigerungspotentiale
zu nutzen und die Vermietbarkeit zu erhalten oder zu verbessern — etwa durch
InstandhaltungsmalRnahmen oder MaRRnahmen zur Gebdudemodernisierung.
Ein hoher Wohnwert macht Wohnungen attraktiv. Sie lassen sich daher leich-
ter vermieten. Selbstverstandlich berlicksichtigt das Asset Management bei
allen Investitionen immer auch die Kosten-Nutzen-Relation der einzelnen
MaBnahmen.

Im Segment Handel schafft ADLER Werte, indem die Gesellschaft mit dem
An- und Verkauf von Wohnimmobilien sowie Einzelwohnungen einen mog-
lichst hohen Ertrag erzielt. Die fiir dieses Geschaftsfeld zustandige Konzern-
tochter ACCENTRO Real Estate AG greift dabei zum Teil auf Immobilien zu-
rick, die aus dem Bestand des ADLER Konzerns stammen, zum Teil auf Immo-
bilien, die speziell fiir Handelszwecke erworben werden. ADLER hat einen
ausreichenden Bestand an solchen, fir die Privatisierung vorgesehenen Im-
mobilien aufgebaut, um einen moglichst kontinuierlichen Ertragsstrom zu ge-
nerieren und nicht von rein opportunistischen Verkdaufen abhangig zu sein.

Bei der Finanzierung der Konzernaktivititen hilt ADLER aus Uberlegungen
der Wirtschaftlichkeit und der Risikoabwagungen ein Verhéltnis von Eigen-
und Fremdkapital flir angemessen, das zu einem Loan-to-Value (LTV) von we-
niger als 60 Prozent fiihrt. Daraus folgt automatisch die Notwendigkeit, zu-
kiinftige Akquisitionen in einem entsprechenden Verhaltnis zu finanzieren. In
der Fremdfinanzierung strebt ADLER eine im Zeitverlauf moglichst homogene
Falligkeitsstruktur an. Durch die Refinanzierung bestehender Finanzierungen
zu gunstigeren Konditionen will ADLER zudem die durchschnittlichen Fremd-
kapitalzinsen absenken.

Bisweilen hangt der wirtschaftliche Erfolg von der eigenen Reaktionsschnel-
ligkeit ab. Um kurzfristig auf etwaige Marktopportunitaten reagieren zu kon-
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nen, halt ADLER daher mit Zustimmung der Aktionare genehmigtes und be-
dingtes Kapital vor, auf das jederzeit zu Akquisitionszwecken zuriickgegriffen
werden kann.

ADLER will auch in Zukunft Gber Akquisitionen wachsen, um sich als bedeut-
samer Wohnungsbestandshalter in Deutschland fest zu etablieren. GroR3e
dient dabei nicht als Selbstzweck, sondern als Mittel zur Steigerung der Wirt-
schaftlichkeit Uber Skaleneffekte und Effizienzgewinne.

Neue Portfolien fliir das Segment Bestand sollten sich dadurch auszeichnen,
dass sie dem bisherigen Geschaftsmodell entsprechen oder es sinnvoll er-
ganzen. Und sie sollten schon direkt nach Erwerb einen positiven Cashflow
erwarten lassen. Neue Portfolien fir das Segment Handel miissen eine ent-
sprechende Eignung fiir den Wiederverkauf oder die Privatisierung mitbrin-
gen.

ADLER ist in der Lage, Akquisitionsentscheidungen kurzfristig zu fallen und
kann Verkaufern eine hohe Transaktionssicherheit bieten.

2016 steht Wachstum durch Akquisitionen jedoch nicht an erster Stelle der
Prioritatenliste. Vielmehr geht es 2016 verstarkt darum, die Akquisitionen der
vergangenen Jahre zu konsolidieren, die Bestande an Immobilien neu zu ordnen
und die Unternehmensstrukturen der neu gewonnenen Grof3e anzupassen.

ADLER verwendet als finanzielle SteuerungsgréfRen den branchentypischen
Net-Asset-Value (NAV) als Indikator fiir den Wert des Unternehmens, Funds
from Operations | (FFO I) als Indikator fiir das am Cashflow orientierte opera-
tive Ergebnis aus dem Segment Bestand, Funds from Operations Il (FFO Il) als
Indikator fiir das am Cashflow orientierte operative Ergebnis aus beiden Seg-
menten und den Loan-to-Value (LTV) als Indikator fir die finanzielle Stabilitat.

Dabei hat im Segment Bestand die Orientierung an Kennzahlen, die sich auf
den Cashflow beziehen, groBeres Gewicht, weil es dem Ziel der Vermietung
entspricht, einen nachhaltigen Zahlungsmittelzufluss zu generieren. Das Seg-
ment Handel orientiert sich hingegen starker an seinem Ergebnis vor Zinsen
und Steuern (EBIT) und damit seinem Beitrag zum Gesamtergebnis des Kon-
zerns.

Im Rahmen des Property Managements werden zahlreiche nicht finanzielle
Steuerungskennzahlen regelmafRig tiberwacht. Das gilt flir das konzerneigene
Property Management ebenso wie flir die externen Dienstleister, mit denen
ADLER voraussichtlich bis Ende 2017 noch zusammenarbeitet. Dazu gehéren
zum Beispiel die Vermietungsquote, die Zahl der Kiindigungen und die Zahl

Akquisitionsstrategie

STEUERUNGSSYSTEM

Finanzielle Steuerungs-
kennzahlen

Nicht finanzielle
Steuerungskennzahlen
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der neuen Mietvertrage, die Einhaltung zeitlicher Vorgaben bei Instandhal-
tungsmaRnahmen, die Erreichbarkeit der Property Manager und Ahnliches.
Weichen die Ist-Werte von den Soll-Werten nachhaltig ab, werden Mal3nah-
men zur Korrektur entwickelt.

Nicht finanzielle Kennzahlen spielen auch beim Erwerb neuer Immobilienbe-
stande eine grolRe Rolle, denn die potentielle Wertentwicklung einer Immobi-
lie ist unter anderem von Veranderungen in der Infrastruktur, der zu erwarten-
den Bevolkerungsentwicklung oder der moglichen Veranderungen am regio-
nalen Arbeitsmarkt abhangig. Die Kenntnis oder die Einschatzung solcher
Kennzahlen flieR3t in alle Akquisitionsentscheidungen zum Kauf einer Immobi-
lie oder eines Immobilienportfolios ein.

Die ADLER Real Estate AG hat als Konzernholding zwei Vorstandsmitglieder,
aber keine Mitarbeiter. Die operativen Aufgaben des Asset Managements und
die zentrale Verwaltung erfolgen im Konzern weitgehend tber die 100%ige
Tochtergesellschaft ADLER Real Estate Service GmbH. Die Mitarbeiter dieser
Gesellschaft werden flexibel und fachbezogen fiir die unterschiedlichen Auf-
gaben in den jeweiligen Projektgesellschaften eingesetzt. ADLER beschaftig-
te zum Stichtag des Berichtszeitraums 305 Voll- und Teilzeitkrafte. Der grof3te
Teil davon ist fiir die Konzerngesellschaften tatig, die im Property- und Facili-
ty-Management aktiv sind.

Als Immobilienkonzern betreibt die ADLER Real Estate AG keine Forschung
und Entwicklung im herkdmmlichen Sinne. Allerdings sind laufende Markt-
analysen erforderlich, um die kiinftige Entwicklung auf dem Wohnungsmarkt
abschatzen zu konnen. ADLER bedient sich dazu der Einschatzungen von Ma-
klerorganisationen, Bundesbehorden, spezialisierten Forschungsinstituten,
Research-Abteilungen von Banken sowie eigener Erfahrungen aus der Ver-
mietung vor Ort. AuBerdem miissen die vielfaltigen Entwicklungen des Bau-
wesens und der Gebaudetechnik wie auch die sich wandelnden regulatori-
schen Anforderungen beobachtet und analysiert werden. Die aus diesen Ana-
lysen gewonnenen Erkenntnisse stellen eine wichtige Grundlage fir die ge-
samte operative Geschaftstatigkeit der Gesellschaft dar.
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In den ersten sechs Monaten des laufenden Geschéftsjahres haben sich die ge-
samtwirtschaftlichen und branchenbezogenen Rahmenbedingungen weiterhin
als stabil und positiv fiir die Immobilienbranche erwiesen. Nach den bisher ver-
fligbaren Zahlen oder Schatzungen wachst das Bruttosozialprodukt in Deutsch-
land in der erwarteten GroRBenordnung von knapp tber 1,5 Prozent. Der private
Konsum entwickelt sich wegen der anhaltend hohen Zahl der Beschéftigten, der
niedrigen Inflationsrate und der damit verbunden steigenden Kaufkraft breiter
Bevolkerungskreise sogar noch etwas starker. Die Zinsen verharren weiterhin
auf niedrigem Niveau, Anzeichen flir eine unmittelbar bevorstehende Zinswen-
de sind nicht zu erkennen. Der Volksentscheid der britischen Bevolkerung zum
,Brexit” mag die mittelfristigen Zukunftsaussichten beeinflussen, unmittelbare
Auswirkungen auf die aktuelle Wirtschaftsentwicklung hat er bisher nicht.

Im Umfeld niedriger Zinsen gehdren Immobilien weiterhin zu den gefragten An-
lageklassen, auch wenn die Transaktionsvolumina in diesem Jahr wohl das Ni-
veau des Vorjahres, das von zahlreichen Ubernahmen gepragt war, nicht errei-
chen. Die Mieten nahmen laut Ausweis des Index der Lebenshaltungskosten
deutschlandweit bislang mit einer im Jahresverlauf stabilen Rate von 1,1 Prozent
zu. Allerdings verdeckt der Durchschnitt, wie immer bei Durchschnitten, die un-
terschiedlichen Entwicklungen einzelner Regionen, von Stadt und Land, von
Neu- und Altbau oder auch von unterschiedlichen WohnungsgréfRen.

Nach den erfolgreichen Wachstumsschritten der Vorjahre hat sich die ADLER
Real Estate AG in den ersten sechs Monaten des laufenden Geschéftsjahres da-
rauf konzentriert, die Konzernstrukturen neu zu ordnen und den neuen, durch
die Akquisitionen veranderten Anforderungen anzupassen. Mit der von der
Hauptversammlung beschlossenen Sitzverlagerung nach Berlin werden dort
auch die wesentlichen zentralen Aufgaben zusammengefasst.

Gleichzeitig galt im ersten Halbjahr die Aufmerksamkeit verstarkt dem operati-
ven Geschaft, was nicht nur in einem steigenden Vermietungsstand und einer
verbesserten Durchschnittsmiete erkennbar wird, sondern auch in den Entschei-
dungen zur Zentralisierung des Asset Managements und der Absicht, das Pro-
perty Management nach und nach zu internalisieren.

Auch wenn umfangreiche Akquisitionen nicht auf der Agenda standen, konnte
im Marz ein kleines Portfolio mit 156 Wohneinheiten in guten Wohnlagen in Ber-
lin erworben werden. In Summe nahm die Zahl der Wohneinheiten im Verlauf
des ersten Halbjahres indes ab, denn im Zuge des Abbaus von Altbestanden und
der Portfoliobereinigung wurden 1.090 Wohneinheiten veraul3ert.

Im Marz wurde der Vorsitzende des Aufsichtsrats, Dr. Dirk Hoffmann, in den
Verwaltungsrat der convert Immobilien Invest SE gewahlt, an der ADLER zu 22,4
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Prozent beteiligt ist. Damit ist ADLER erstmals in die Entscheidungsprozesse der
Gesellschaft eingebunden. ADLER knlipft an diese Entscheidung die Erwartung,
die Kooperationsmoglichkeiten zwischen beiden Unternehmen besser aus-
schopfen zu kdnnen.

Die auf die Privatisierung von Wohnimmobilien konzentrierte Konzerngesell-
schaft ACCENTRO konnte im ersten Halbjahr 407 Wohnungen veraul3ern. Das
waren deutlich mehr als im Vorjahr (112 Einheiten). Zugleich konnte die Gesell-
schaft in den ersten sechs Monaten 58 Wohnungen in Berlin neu erwerben und
so ihren Vorrat zum Teil wieder aufstocken.

Anfang Juli, also kurz nach Ende der Berichtsperiode, wurde eine Wandelschuld-
verschreibung im Umfang von EUR 137,9 Millionen erfolgreich platziert. Damit
sind Mittel flir Teile des MalBRnahmenpakets zur Starkung der Ertragskraft gesi-
chert, wie etwa die Ablésung hdher verzinslicher Finanzierungsinstrumente
oder die Renovierung von 1.500 Wohneinheiten, die leer stehen und durch die
Renovierung wieder marktgangig gemacht werden sollen.

Chancen und Risikobericht

Uber die Chancen und Risiken ihrer Geschaftstatigkeit hat die ADLER Real Estate
AG ausfihrlich im Geschéaftsbericht 2015 berichtet. Dem ist Wesentliches nur
insofern hinzuzufligen, als durch die Wandelschuldverschreibung, die nach Ab-
schluss der ersten Jahreshalfte erfolgreich platziert werden konnte, die Mog-
lichkeit besteht, vorhandene hoher verzinsliche Verbindlichkeiten abzul6sen und
so den kiinftigen Zinsaufwand zu verringern.

Gleichzeitig garantiert die Wandelanleihe eine finanzielle Absicherung aller ge-
planten MalBnahmen zur strukturellen und organisatorischen Veranderung und
der geplanten Investitionen in die vorhandenen Immobilien zur Erhohung des
Vermietungsstands.

Mit der Entscheidung der britischen Bevolkerung zum ,Brexit”, dem Austritt
GroRbritanniens aus der Europaischen Union, kdnnen unterschiedliche Risiken
Uberwiegend gesamtwirtschaftlicher Art verbunden sein, die sich allerdings
erst materialisieren durften, wenn klar ist, ob und unter welchen Voraussetzun-
gen der Austritt geschieht. Sollte die augenblickliche Unsicherheit tiber das wei-
tere Vorgehen der britischen Regierung aber dazu fiihren, dass die Zinsen langer
auf dem bestehenden, niedrigem Niveau bleiben als das ohne den Volksent-
scheid der Fall gewesen ware, ergabe sich daraus fiir die Immobilienbranche ein
durchaus positives Szenario.
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Ende Marz wurde der Aufsichtsratsvorsitzende der ADLER Real Estate AG, Dr.
Dirk Hoffmann, in den Verwaltungsrat der conwert Immobilien Invest SE beru-
fen, an der ADLER eine Beteiligung von 22,4 Prozent halt. Damit hat das bis dahin
bestehende Risiko, die Entscheidungen dieser Gesellschaft als gro3ter Einzelak-
tionar nicht im Sinne der eigenen Interessen beeinflussen zu kénnen, abgenom-
men.

Bestandsgefahrdende Risiken bestehen nach Ansicht des Managements nicht
und sind auch flr die Zukunft nicht erkennbar.

Prognosebericht

Prognose fiir FFO Il
angehoben

Die Aussagen zur erwarteten Entwicklung finanzieller Kennzahlen im Geschafts-
jahr 2016 basieren auf der aktuellen Planung der ADLER Real Estate AG. Diese
Planung umfasst alle Konzernunternehmen.

ADLER Real Estate AG rechnet damit, dass die gesamtwirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen fiir Unternehmen in der Immobilienwirtschaft 2016 insgesamt
glnstig bleiben. Die gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Deutschland er-
scheint robust, ein Wachstum des Bruttosozialprodukts zwischen ein und zwei
Prozent wird von den meisten Wirtschaftsforschern weiterhin fiir realistisch ge-
halten. Das Friihjahrsgutachten der Wirtschaftsforschungsinstitute, die Gemein-
schaftsprognose der flihrenden deutschen Konjunkturforscher, rechnet mit ei-
nem Wachstum von 1,6 Prozent. Fir den Zuwachs des privaten Konsums liegen
die Vorhersagen bei etwa zwei Prozent, die Wirtschaftsforschungsinstitute pro-
gnostizieren in ihrem Fruhjahrsgutachten einen Zuwachs von 2,1 Prozent.

Gleichzeitig besteht die Erwartung, dass die Zinsen 2016 auch weiterhin auf
niedrigem Niveau verharren. Das ldsst vermuten, dass Immobilien in Deutsch-
land eine gefragte Anlagekategorie bleiben. Da Wohnraum wegen anhaltender
Zuwanderung und langen Vorlaufzeiten beim Neubau auf geraume Zeit knapp
bleiben wird, ist zudem mit einem anhaltenden Anstieg der Mieten zu rechnen.
Das gesamtwirtschaftliche Umfeld bleibt also fiir Unternehmen der Immobilien-
wirtschaft glinstig. Daran diirfte auch der wahrscheinlich bevorstehende Aus-
tritt GroBBbritanniens aus der Européaischen Union nichts andern.

ADLER hatte Ende April mit Vorstellung des Jahresabschlusses einen Ausblick
auf das Jahr 2016 veroffentlicht, der einen Zuwachs der Ertrage aus der Immobi-
lienbewirtschaftung von 20 Prozent, eine Steigerung der FFO | um 55 Prozent,
eine Steigerung der FFO Il auf mehr als 45 Millionen Euro, eine Verbesserung
des NAV um 10 Prozent und eine Verringerung des LTV auf etwa 65 Prozent pro-
gnostiziert hatte. Der Geschéaftsverlauf der ersten sechs Monate bestarkt das



Chancen- und Risikobericht | Prognosebericht | Nachtragsbericht 29

Management darin, diese Prognose bis auf die FFO Il beizubehalten. Die Progno-
se der FFO Il wird um rund 20 Prozent auf einen Wert um 55 Millionen Euro an-
gehoben. Der wesentliche Grund dafiir liegt darin, dass die Konzerngesellschaft
ACCENTRO Real Estate AG Anfang August ein Portfolio mit 419 Wohnungen in
zentraler Lage Berlins mit einem Gewinn nach Steuern in Héhe von rund 10 Mil-
lionen Euro verkauft hat. Die Ertréage aus diesem Geschaft waren in der urspriing-
lichen Prognose nicht enthalten.

Nachtragsbericht

Nach Ende des Berichtszeitraums hat ADLER eine Wandelschuldverschreibung
mit einem Platzierungsvolumen von EUR 137,9 Millionen unter Beachtung der
Bezugsrechte von Aktionaren und Haltern bestehender Wandelschuldverschrei-
bungen erfolgreich platziert. Diese hat eine Laufzeit von fiinf Jahren, einen an-
fanglichen Wandlungspreis von EUR 13,79, einen Zinssatz von 2,5 Prozent und
ist zu 95 Prozent des Wandlungspreises begeben worden. Die Mittel will ADLER
zur Refinanzierung bestehender, hoher verzinslicher Verbindlichkeiten, fiir den
Erwerb kleinerer Portfolios und fiir allgemeine unternehmerische Zwecke ver-

wenden.

Uber die Tochtergesellschaft MountainPeak Trading Limited hat die ADLER Real
Estate AG Mitte Juli mit der Petrus Advisors Investment Funds L.P. eine Options-
vereinbarung geschlossen, die sie berechtigt, bis Mitte September 2016 bis zu
sechs Millionen Aktien der conwert Immobilien Invest SE von Petrus Advisors zu
erwerben. Der vereinbarte Preis lag auf dem Niveau des Aktienkurses, den die
Aktie zum Zeitpunkt der Vereinbarung hatte. Die Transaktion steht unter dem
Vorbehalt der Zustimmung der Osterreichischen und deutschen Wettbewerbs-
behorden. Werden die Optionen ausgelibt, kann der Anteil von ADLER an der
conwert auf bis zu 28,7 Prozent steigen. In diesem Fall wird der Erwerb Ulber ein
Bankdarlehen finanziert, dessen Bedingungen bereits indikativ vereinbart wur-
den.

Die ACCENTRO Real Estate AG hat Anfang August ein Portfolio mit 419 Wohnun-
gen in zentraler Lage Berlins erfolgreich verkauft und daraus einen Ergebnisbei-
trag von rund EUR 10 Millionen nach Steuern erzielt. Dem Unternehmen flieRen
aus der Transaktion liquide Mittel von mehr EUR 30 Millionen zu, die in die wei-
tere Entwicklung des Privatisierungsbestands reinvestiert werden sollen.

Weitere Ereignisse, die mal3gebliche Auswirkungen auf die Ertrags-, Vermogens-
und Finanzlage der ADLER Real Estate AG haben kdnnten, haben zwischen Ende
des Berichtszeitraums und Redaktionsschluss dieses Berichts nicht stattgefunden.
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ERTRAGSLAGE Die ADLER Real Estate AG erzielt ihre Ertrage im Wesentlichen aus zwei Quellen,
der Bewirtschaftung von Immobilien und der Veraul3erung von Immobilien. Da-
rauf ist das Geschaftsmodell aufgebaut, das spiegelt sich auch in der Gesamter-
gebnisrechnung und in der Segmentberichterstattung entsprechend wider.

In Mio. EUR 1. Halbjahr 2016 1. Halbjahr 2015
Ertrage aus der Immobilienbewirtschaftung 130,8 80,9

— davon Nettomieteinnahmen 83,9 51,7
Aufwendungen aus der Immobilienbewirtschaftung -69,8 -41,6
Ergebnis aus der Inmobilienbewirtschaftung 61,0 39,3
Ertrage aus der VerduBerung von Immobilien 69,3 117,2
Aufwendungen aus der VerduB3erung von Immobilien -52,8 -98,9
Ergebnis aus der VerauRBerung von Immobilien 16,5 18,3
Personalkosten -8,9 -5,5
Sonstige betriebliche Ertrage 3,4 46,3
Sonstige betriebliche Aufwendungen -13,4 -11,4
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties 25,8 10,6
Abschreibungen und Wertminderungen -0,6 -0,5
Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) 83,8 971
Ergebnis aus at equity bewerteten assoziierten Unternehmen 10,9 -0,4
Finanzergebnis -48,6 -34,9
Ergebnis vor Steuern (EBT) 46,1 61,8
Konzernergebnis fiir das erste Halbjahr 31,8 56,5

Ertrage und Ergebnis aus Im ersten Halbjahr 2016 erreichten die Ertradge aus der Immobilienbewirtschaf-

Immobilienbewirtschaf- tung, die iberwiegend von den Mieteinnahmen gepragt sind, EUR 130,8 Millio-

tung um mehr als die nen. Das waren 61,7 Prozent mehr als im vergleichbaren Vorjahreszeitraum. Der

Halfte gestiegen wesentliche Grund fiir die kraftige Zunahme liegt in der Ausweitung des Immo-
bilienbestands in Folge der im Vorjahr getatigten Akquisitionen.

Die Ertrage aus der Immobilienbewirtschaftung profitierten aber auch davon,
dass die wohnungswirtschaftlichen Leistungsindikatoren weiter verbessert
werden konnten. So lag die durchschnittliche Miete/Monat/gm zur Mitte des
Jahres 2016 bei EUR 4,98 und damit um EUR 0,09 tiber dem vergleichbaren Wert
des Vorjahres.

Nach Abzug der Aufwendungen aus der Immobilienbewirtschaftung, die eben-
falls in etwa parallel zur Entwicklung der Bestande zunahmen, ergab sich im
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ersten Halbjahr 2016 ein Ergebnis aus der Immobilienbewirtschaftung in Hohe
von EUR 61,0 Millionen, 55,2 Prozent mehr als im Vorjahr (EUR 39,3 Millionen).

Aus der VerauBerung von Immobilien hat die ADLER Real Estate AG im ersten
Halbjahr 2016 ein Ergebnis in Hohe von EUR 16,5 Millionen erzielt und damit
nahezu so viel wie im vergleichbaren Vorjahreszeitraum (EUR 18,3 Millionen). Es
resultiert aus dem Verkauf von insgesamt 1.090 Immobilien, von denen 407 Ein-
heiten zu den Vorratsimmobilien der Konzerntochter ACCENTRO gehorten. 683
Einheiten stammten aus den Bestanden der unterschiedlichen Objektgesell-
schaften des Konzerns, die als ,non-core” identifiziert worden waren. In diesem
Umfang ist also der Prozess der Portfoliobereinigung um eben diese Einheiten
vorangekommen, von denen sich der ADLER-Konzern auf mittlere Sicht trennen
will.

Das Ergebnis aus der Bewertung der Investment Properties lag im ersten Halb-
jahr 2016 mit EUR 25,8 Millionen deutlich iber dem vergleichbaren Vorjahres-
wert (EUR 10,6 Millionen). In diesem Bewertungsgewinn spiegeln sich leicht
gesteigerte Durchschnittsmieten ebenso wie die MaBnahmen zur Werterhal-
tung der Immobilien, die im ersten Halbjahr EUR 19,3 Millionen Euro ausmach-
ten (Vorjahr EUR 10,3 Millionen), wider.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage lagen im ersten Halbjahr 2016 mit EUR 3,4
Millionen erheblich niedriger als im Vorjahr. 2015 hatten sie wegen eines einma-
ligen Sondereffekts EUR 46,3 Millionen Euro erreicht, weil beim Erwerb der
Wohnungsbaugesellschaft JADE mbH ein negativer Unterschiedsbetrag in Hohe
von EUR 42,3 Millionen ermittelt und sofort erfolgswirksam erfasst worden war.
Einen vergleichbaren Ertrag hat es 2016 nicht gegeben.

Die unterschiedlichen Aufwandspositionen haben aufgrund des Unternehmens-
wachstums zugenommen, das durch die Ubernahmen der Wohnungsbaugesell-
schaft JADE mbH im Februar und der Westgrund AG Ende Juni 2015 ausgel6st
worden ist. Die Personalaufwendungen erreichten in den ersten sechs Monaten
des laufenden Geschaftsjahres EUR 8,9 Millionen (Vorjahr EUR 5,5 Millionen),
die sonstigen betrieblichen Aufwendungen EUR 13,4 Millionen (Vorjahr EUR
11,4 Millionen).

Nach Abzug aller nicht-finanziellen Aufwendungen ergab sich fiir die ersten
sechs Monate des laufenden Geschaftsjahres ein Ergebnis vor Steuern und Zin-
sen in Hohe von EUR 83,8 Millionen. Im Vorjahr hatte der vergleichbare Wert
EUR 97,1 Millionen betragen, also deutlich hoher gelegen. Der wesentliche
Grund flr den Rickgang lag in dem bereits genannten einmaligen, nicht zah-
lungswirksamen Ergebniseffekt aus der JADE-Akquisition, von der das Ergebnis
im Vorjahr massiv profitiert hatte. Ein Vergleich der in beiden Perioden um die
Sonder- und Einmaleffekte bereinigten Ergebnisse ergibt daher ein anderes Bild

VeraufRerung von ,non-core”
Immobilien angelaufen

Hoheres Ergebnis aus
Immobilienbewertung,
niedrigere sonstige
betriebliche Ertrage,
wachstumsbedingt
hoherer betrieblicher
Aufwand

Bereinigte EBITDA
deutlich gesteigert
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Finanzergebnis verandert
sich mit Konzernwachstum

Segmentberichterstattung

(Siehe Tabelle zur Berechnung des FFO): Das bereinigte EBITDA erreichte im
ersten Halbjahr 2016 EUR 65,1 Millionen und lag damit deutlich tGber dem ver-
gleichbaren Vorjahreswert (EUR 49,2 Millionen).

Das Finanzergebnis lag mit einem Minus von EUR 48,6 Millionen im ersten Halb-
jahr 2016 deutlich unter dem vergleichbaren Wert des Vorjahres (EUR 34,9 Milli-
onen). Das lag zum einen daran, dass mit der Ubernahme der Westgrund AG
zwangslaufig auch deren Verbindlichkeiten und die damit verbundenen Zinsver-
pflichtungen Gbernommen worden sind. Zum anderen nahm der Zinsaufwand
auch zu, weil fur alle Verbindlichkeiten, die ADLER im Verlauf des letzten Jahres
aufgenommen hat, im ersten Halbjahr 2016 Zinsaufwand anfiel, wahrend das im
Vorjahr nur zeitanteilig oder, soweit neue Finanzierungen erst in der zweiten Jah-
reshalfte aufgenommen wurden, gar nicht der Fall war.

Einen erheblichen, nicht operativen Ergebnisbeitrag hat ADLER aus ihrer Beteili-
gung an der 6sterreichischen conwert Immobilien Invest SE erzielt, die sie seit
August 2015 halt. Der Wertzuwachs der Beteiligung schlagt sich im liquiditats-
wirksamen Ergebnis aus at equity bewerteten assoziierten Unternehmen nieder,
das im ersten Halbjahr insgesamt EUR 10,9 Millionen erreichte.

Nach Berilcksichtigung des Finanzergebnisses und des Ergebnisses aus at equi-
ty bewerteten assoziierten Unternehmen ergab sich im ersten Halbjahr ein Er-
gebnis vor Steuern (EBT) in Hohe von EUR 46,1 Millionen (Vorjahr EUR 61,8 Mil-
lionen).

Der Ertragsteueraufwand belief sich in den ersten sechs Monaten des laufenden
Geschaftsjahres auf EUR 14,3 Millionen. Die Zunahme gegeniber dem Vorjahr
hangtim Wesentlichen mit latenten Steuern auf Bewertungsgewinne im zweiten
Quartal und mit der Zunahme der steuerpflichtigen Gewinne der Tochtergesell-
schaft ACCENTRO AG zusammen. Nach Abzug der Steuern ergab sich fiir das
erste Halbjahr ein Konzernergebnis in Hohe von EUR 31,8 Millionen (Vorjahr EUR
56,5 Millionen).

In der Segmentberichterstattung unterscheidet die ADLER Real Estate AG nach
den Segmenten Bestand, Handel und Sonstiges. Im Segment Bestand werden
alle wirtschaftlichen Vorgéange im Zusammenhang mit der Vermietung der In-
vestment Properties zusammengefasst. Das Segment Handel enthalt alle Aktivi-
taten im Zusammenhang mit dem An- und Verkauf von Immobilien, einschliel3-
lich dem Vermittlungsgeschaft fiir Dritte. Das Segment Sonstiges umfasst im
Wesentlichen den Altbestand von ADLER, der nach der Neuausrichtung des
Konzerns abgewickelt werden soll. Die Zuordnung der Ertrage und Ergebnisse
aus dem operativen Geschéaft zu den Segmenten Bestand und Handel entspricht
im Wesentlichen den entsprechenden Zeilen aus der konsolidierten Konzern-Ge-
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winn- und Verlustrechnung. Der folgenden Tabelle kann dariber hinaus die Auf-

teilung der unterschiedlichen Aufwandspositionen auf die Segmente und die

Zuordnung des Finanzergebnisses entnommen werden.

ADLER-Konzern Handel Bestand Sonstiges Konzern

In Mio. EUR 6M 6M 6M 6M 6M 6M 6M 6M

2016 2015 2016 2015" 2016 2015 2016 2015"

Ertrage aus der Immobilienbewirtschaftung

und aus der VeraulRerung von Immobilien 53,1 14,5 145,5| 182,8 U5 0,8 2001 198,1
davon Vermietung 3,4 2,3 126,6| 78,3 0,8 0,2 130,8| 80,9
davon Verkaufe 48,9 | 10,8 18,9 | 104,5 0,7 0,6 68,5| 115,9
davon Vermittlung 0,8 1,3 - - - - 0,8 1,3

Wertanderung der als Finanzinvestition

gehaltenen Immobilien - - 25,8 10,6 - - 25,8 10,6

Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) 16,6 0,5 674 | 96,3 -01 0,3 83,8 971

Ergebnis aus nach der at-equity-Methode

bilanzierten Unternehmensanteilen 0,4 - 10,5 -0,5 - - 10,9 -0,5

Finanzergebnis 1.4 1,2 -47,3| -33,6 - - -48,7 | -34,9

Ergebnis vor Steuern (EBT) 15,1 -0,8 310 624 -01 01 46,1 | 61,8

" Ausweis angepasst, siehe Erlduterungen unter Grundlagen der Rechnungslegung

Wie in der Immobilienbranche ublich, verwendet ADLER Real Estate die Funds
from Operations (FFO) als wesentliche, am Cash Flow orientierte Kennzahl zur
Einschatzung der Profitabilitat des operativen Geschafts. Die FFO | stehen dabei
fur die Leistungsfahigkeit des Geschaftsfelds der Vermietung von Immobilien. In
den FFO Il bildet sich zudem auch noch das Ergebnis aus dem Handel mit und
dem Verkauf von Immobilien ab.

Zur Ermittlung der FFO wird zunachst, wie in der folgenden Ubersicht dokumen-
tiert, das Ergebnis vor Steuern, Zinsen, Abschreibungen und Wertberichtigungen
(EBITDA) berechnet und um Sonder- und Einmaleffekte bereinigt. Von diesem be-
reinigten EBITDA wird dann der Zinsaufwand, der mit dem operativen Geschaftin
direktem Zusammenhang steht, ebenso abgezogen wie etwaige Ergebnisse aus
dem Verkauf von Immobilien und die laufenden Ertragssteuerzahlungen. Hinzu-
gefligt werden diejenigen Investitionen, die substanzwahrenden Charakter haben.

Fir das erste Halbjahr 2016 ergaben sich so FFO | in Hohe von EUR 12,0 Millionen,
gut doppelt so viel wie im vergleichbaren Vorjahreszeitrum. Die FFO Il werden
mit EUR 27,4 Millionen ausgewiesen, was in etwa dem Niveau des vergleichba-
ren Vorjahreszeitraums entspricht.

Funds from Operations

nahezu verdoppelt
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In Mio. EUR 1. Halbjahr 2016 1. Halbjahr 2015
Konzernergebnis 31,7 56,5
+ Finanzergebnis 48,7 34,9
+ Ertragsteuern 14,3 5,3
+ Abschreibungen 0,6 0,5
- Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties 25,8 10,6
- Ergebnis aus at equity bewerteten assoziierten Unternehmen 10,9 -0,4
EBITDA IFRS 58,5 87,0
Einmal- und Sondereffekte 6,6 -37,8
Bereinigtes EBITDA 65,1 49,2
- Zinsaufwand FFO 40,2 26,3
- Laufende Ertragsteuern 0,6 0,4
+ Substanzwahrende Investitionen 4,0 2,3
- Ergebnis vor Steuern und Zinsen aus Immobilienverkaufen 16,4 18,6
FFO I 12,0 6,3
+ Ergebnis nach Steuern und Zinsen aus Immobilienverkaufen 10,1 18,6
- Zinsen aus at equity bilanzierten Unternehmen 2,0 -
+ Realisierte Wertanderung bei Verkauf - 8,6
+ Liquiditatswirksames Ergebnis aus at equity

bewerteten assoziierten Unternehmen 7,4 -0,4
FFO Il 27,4 32,9
Zahl der Aktien, unverwassert” 56.734.265 46.075.315
FFO I je Aktie (unverwaéssert) 0,21 0,14
FFO Il je Aktie (unverwassert) 0,48 0,71
Zahl der Aktien, verwassert? 64.051.743 53.445.683
FFO | je Aktie (verwassert) 0,19 0,12
FFO Il je Aktie (verwassert) 0,43 0,62

1)

2)

Anzahl der Aktien zum Stichtag von 46.128.205 (Vorjahr: 46.103.237) plus Aktien aus der angenommenen Wandlung der Pflichtwandelanleihe von

10.606.060 (Vorjahr:10.606.060)

Zuziiglich der angenommenen Wandlung der iibrigen Wandelanleihen von 7.317.479 (Vorjahr: 7.342.447)

Je Aktie errechnet sich im ersten Halbjahr auf unverwasserter Basis ein FFO | in
Hbéhe von EUR 0,21, auf verwasserter Basis FFO | in Hohe von EUR 0,19.
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Die Bilanz der ADLER Real Estate AG belief sich zum 30. Juni 2016 auf eine Sum- VERMOGENSLAGE
me von EUR 3.126,7 Millionen. Das entspricht einer Steigerung gegentiber dem
Bilanzstichtag zum Jahresende 2015, zu dem alle Akquisitionen des Vorjahres Bilanzsumme im Verlauf des

bereits voll konsolidiert waren, von 1,6 Prozent. ersten Halbjahres leicht erhoht
In Mio. EUR 30062016 M Pder 31122015 M 7eder
Bilanzsumme Bilanzsumme
Langfristige Vermogenswerte 2.796,8 89,4 2.758,9 89,7
davon Investment Properties 2.306,1 73,8 2.270,2 73,8
Kurzfristige Vermogenswerte 308,6 9,9 297,3 9,7
davon Zahlungsmittel 67,9 2,2 49,5 1,6
Zur VerauRBerung bestimmte
langfristige Vermoégenswerte 21,3 0,7 201 0,7
Aktiva 3.126,7 100,0 3.076,2 100,0
Eigenkapital 809,6 25,9 7717,9 25,3
davon Grundkapital 46,1 1,56 46,1 1,5
davon Kapitalricklage 449,4 14,4 449,4 14,6
davon Bilanzgewinn 2525 8,1 223,9 7,3
Langfristige Schulden 2.002,7 64,1 1.980,4 64,4
davon Verbindlichkeiten aus
Wandelanleihen 34,6 1.1 35,0 11
davon Verbindlichkeiten aus Anleihen 507,4 16,2 481,6 15,7
davon Verbindlichkeiten
gegenlber Kreditinstituten 1.353,7 43,3 1.368,1 44,5
Kurzfristige Schulden 3091 9,9 303,5 9,9
davon Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstitutionen 249,9 8,0 248,5 8,1
Zur VerauBerung gehaltene Schulden 5,3 0,2 14,4 0,5
Passiva 3.126,7 100,0 3.076,2 100,0
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Marktwert des  Auf der Aktivseite ist die Position der als Finanzinvestition gehaltenen Vermo-
Immobilienbestands genswerte, der Investment Properties, seit Jahresbeginn weiter gestiegen. Zwar
weiter gestiegen ging die Zahl der Wohn- und Gewerbeeinheiten im Verlauf des Jahres leicht zu-
rick, gleichzeitig nahm aber der Marktwert der vorhandenen Immobilienbestan-
de zu. Zur Jahresmitte hielt ADLER Bestandsimmobilien im Wert von EUR 2.306,1

Millionen, ein Plus von 1,6 Prozent im Verlauf des ersten Halbjahres.

Die kurzfristigen Vermdgenswerte haben sich mit 3,8 Prozent etwas starker er-
hoht, vor allem, weil der Bestand an Zahlungsmittel gegentber dem Jahresbe-
ginn deutlich verbessert werden konnte.

Eigenkapitalquote Das Eigenkapital machte zur Jahresmitte EUR 809,6 Millionen aus. Das war ge-
gestiegen geniiber dem Ende des Vorjahres eine Steigerung von 4,1 Prozent, die im We-
sentlichen auf den Bilanzgewinn zuriickgeht. Die Eigenkapitalquote lag zur Jah-
resmitte bei 25,9 Prozent und hat sich damit im Jahresverlauf um 0,6 Prozent-

punkte verbessert.

In der ersten Jahreshélfte 2016 standen keine wesentlichen Akquisitionen an, die
einen groReren Finanzmittelbedarf ausgeldst hatten. Entsprechend veranderte
sich das Ausmal} der ausstehenden Finanzverbindlichkeiten nur geringfligig, so-
wohl langfristig als auch kurzfristig.

Der Zahlungsmittelbestand machte zur Jahresmitte EUR 67,9 Millionen aus. Das
waren EUR 18,4 Millionen mehr als zu Beginn des Jahres.

Ende Juni 2016 betrugen die Nettofinanzverbindlichkeiten EUR 2.084,8 Millionen
und blieben damit gegeniliber dem Stand zum Ende des Vorjahres nahezu unver-
andert.

Loan to Value (LTV) Das Verhéltnis der um die Zahlungsmittel bereinigten Finanzverbindlichkeiten
weiter verbessert zu den gesamten, ebenfalls um die Zahlungsmittel bereinigten Vermdgenswer-
ten (Loan to Value), betrug zur Jahresmitte 68,2 Prozent, 0,9 Prozentpunkte we-
niger als zu Beginn des Jahres. Unter der Annahme, dass die zur Jahresmitte
ausstehenden Wandelschuldverschreibungen in Aktien gewandelt werden — was
bei dem jetzt schon vorhandenen Premium sehr wahrscheinlich ist — stellt sich

der LTV auf 67,0 Prozent, 1,0 Prozentpunkte weniger als am Jahresende 2015.
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In Mio. EUR 30.06.2016 31.12.2015
Wandelanleihen 34,6 35,6
+ Anleihen 514,5 489,9
+ Bankverbindlichkeiten 1.603,6 1.616,6
- Zahlungsmittel 67,9 49,5
= Nettofinanzverbindlichkeiten 2.084,8 2.092,6
Vermogenswerte" 3.058,9 3.026,7
LTV inklusive Wandelschuldverschreibungen in % 68,2 69,1
LTV exklusive Wandelschuldverschreibungen in % 67,0 68,0
"'um Zahlungsmittel bereinigt

Der Net Asset Value (NAV), den ADLER als zentrale Steuerungsgrof3e im Kon- Net Asset Value

zern ansieht, hat gemal den Berechnungsvorgaben der European Public Real gesteigert

Estate Association (EPRA) zur Mitte des Jahres EUR 908,6 Millionen erreicht. Er

liegt damit um 3,3 Prozent hoher als zum Jahresende 2015. Je Aktie belief sich

der NAV auf EUR 16,01. In der Berechnung des NAV geht ADLER vom Eigenkapi-

tal aus, das den Aktionaren des Mutterunternehmens zurechenbar ist.

In Mio. EUR 30.06.2016 31.12.2015
Eigenkapital 809,6 777,9
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter -62,5 -58,6
Eigenkapital der ADLER Aktionare 7471 719,4
Verbindlichkeiten flir latente Steuern 123,4 114,8
Wertdifferenzen zwischen Markt- und Buchwerten

von Vorratsimmobilien 31,8 40,6
Zeitwert der derivativen Finanzinstrumente 9,2 7,0
Latente Steuern auf derivative Finanzinstrumente -3,0 -2,3
EPRA NAV 908,6 879,5
Anzahl der Aktien, unverwassert” 56.734.265 56.709.297
EPRA NAV je Aktie in EUR 16,01 15,51
Anzahl der Aktien, verwéassert? 64.051.744 64.051.744
EPRA NAV je Aktie (verwassert) in EUR 14,50 14,05

' Anzahl der Aktien zum Stichtag: 46.128.205 (Vorjahr: 46.103.237) plus Aktien aus der angenommenen Wandlung der Pflichtwandelanleihe von

10.606.060 (Vorjahr:10.606.060)

2 Zuziiglich der angenommenen Wandlung der iibrigen Wandelanleihen von 7.317.479 (Vorjahr: 7.342.447)
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FINANZLAGE
In Mio. EUR 1. Halbjahr 2016 1. Halbjahr 2015
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 57,2 22,9
Cashflow aus der Investitionstatigkeit 12,7 -262,6
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -51,6 302,9
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds 18,4 63,3
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 49,5 33,1
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 67,9 96,3

Im ersten Halbjahr 2016 haben alle Immobilien, die 2015 erworben wurden, zu
Ergebnis und Cashflow beigetragen. Im ersten Halbjahr des Vorjahres war das
zeitanteilig nur fir die Immobilien der Wohnungsbaugesellschaft JADE mbH der
Fall. Entsprechend kraftig hat daher der Cashflow aus der laufenden Geschafts-
tatigkeit zugenommen. Mit EUR 57,2 Millionen lag er in den ersten sechs Mona-
ten des laufenden Geschaftsjahres mehr als doppelt so hoch wie im gleichen
Zeitraum des Vorjahres.

Aus der Investitionstatigkeit wurde ebenfalls ein Mittelzufluss generiert, der im
Wesentlichen aus den Einzahlungen aus kurzfristigen Geldanlagen resultiert.
Der Liquiditatszufluss aus den VerauB3erungen von Bestandsimmobilien und aus
der Privatisierung deckte den Liquiditatsbedarf fiir die Akquisitionen neuer Im-
mobilien und fir Investitionen in den Bestand.

Aus der Finanzierungstatigkeit ergab sich ein Mittelabfluss in Hohe von EUR 51,6
Millionen. In diesem Umfang wurden fiir Zinszahlungen und Tilgungen beste-
hender Finanzierungen mehr Mittel benotigt als iber Einzahlungen aus der Auf-
nahme neuer Verbindlichkeiten zuflossen.

Am Ende der Berichtsperiode verfligte der ADLER Konzern Uber einen Finanz-
mittelfonds (Zahlungsmittel) in Hohe von EUR 67,9 Millionen.

Der Konzern war jederzeit in der Lage, seinen Zahlungsverpflichtungen nachzu-
kommen.



Konzernzwischenabschluss zum 30. Juni 2016 39

Konzernzwischenabschluss
zum 30. Juni 2016
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Konzernbilanz
(IFRS) zum 30. Juni 2016

In TEUR 30.06.2016 31.12.2015
Aktiva 3.126.718 3.076.246
Langfristige Vermoégenswerte 2.796.823 2.758.878
Firmenwert 130.552 130.552
Immaterielle Vermdgenswerte 1.093 1.358
Sachanlagen 1.341 1.269
Investment Properties 2.306.136 2.270.187
Anteile an assoziierten Unternehmen 355.906 353.343
Sonstige Finanzanlagen 1.254 1.230
Sonstige langfristige Vermodgenswerte 160 473
Latente Steueranspriiche 382 465
Kurzfristige Vermoégenswerte 308.628 297.252
Vorrate 140.541 159.654
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 19.027 16.309
Ertragsteueranspriiche 238 243
Ubrige kurzfristige Vermdgenswerte 80.958 71.544
Zahlungsmittel 67.864 49.502
Zur VerauBerung bestimmte langfristige Vermogenswerte 21.267 20117




Konzernbilanz Passiva
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In TEUR 30.06.2016 31.12.2015
Passiva 3.126.718 3.076.246
Eigenkapital 809.620 777.921
Grundkapital 46.128 46.103
Kapitalricklage 449.385 449.360
Gewinnrtlicklagen -968 -88
Wahrungsumrechnungsriicklage 88 92
Bilanzgewinn 252.393 223.890
Den Aktionaren des Mutterunternehmens

zurechenbares Eigenkapital 747.026 719357
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 62.594 58.563
Langfristige Schulden 2.002.743 1.980.375
Pensionsruckstellungen 4.158 4.268
Verbindlichkeiten fiir latente Steuern 78.755 70.139
Sonstige Riickstellungen 1.237 756
Verbindlichkeiten aus Wandelanleihen 34.576 34.982
Verbindlichkeiten aus Anleihen 507.391 481.599
Finanzschulden gegeniber Kreditinstituten 1.353.691 1.368.125
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 22.936 20.507
Kurzfristige Schulden 309.055 303.529
Sonstige Riickstellungen 2.309 2.688
Ertragsteuerschulden 10.414 5.406
Verbindlichkeiten aus Wandelanleihen 0 623
Verbindlichkeiten aus Anleihen 7.137 8.265
Finanzschulden gegeniber Kreditinstituten 249.865 248.524
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 18.661 20.174
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 20.669 17.849
Zur VerauBerung gehaltene Schulden 5.300 14.421
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Konzerngesamtergebnisrechnung

(IFRS) fur den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 30. Juni 2016

Erstes Erstes Zweites Zweites

Halbjahr Halbjahr  Quartal Quartal
In TEUR 2016 2015* 2016 2015*
Ertrage aus der Immobilienbewirtschaftung 130.809 80.855 65.330 40.677
Aufwendungen aus der Immobilienbewirtschaftung -69.835 -41.610 -35.086 -18.951
Ergebnis aus der Immobilienbewirtschaftung 60.974 39.245 30.244 21.725
Ertrage aus der VerauBerung von Immobilien 69.333 117.195 47.700 108.961
Aufwendungen der veraulRerten Immobilien -52.810 -98.861 -36.685 -90.902
Ergebnis aus der VerauBerung von Immobilien 16.523 18.334 11.015 18.059
Personalkosten -8.931 -5.492 -4.616 -3.177
Sonstige betriebliche Ertrage 3.401 46.304 1.856 2.234
Sonstige betriebliche Aufwendungen -13.420 -11.426 -8.383 -6.935
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties 25.846 10.581 21.035 5.012
Abschreibungen und Wertminderungen -583 -457 -305 -244
Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) 83.810 97.089 50.846 36.674
Finanzertrage 757 903 427 491
Finanzaufwendungen -49.445 -35.755 -24.238 -20.971
Ergebnis aus at equity bewerteten assoziierten Unternehmen 10.930 -440 10.290 -354
Ergebnis vor Steuern (EBT) 46.052 61.797 37.325 15.840
Ertragsteuern -14.301 -5.316 -10.054 -2.263
Konzernergebnis 31.751 56.481 27.271 13.577
OCI SWAP - reklassifizierbar — 259 224 141 139
Latente Steuern OCI - reklassifizierbar - -84 -72 -46 -45
Ergebnis aus der Wahrungsumrechnung -5 57 -1 -17
Wertanderungen aus Anteilen an nach der at equity Methode
bilanzierten Unternehmen -1.056 0 -1.344 0
Reklassifizierbare Gewinne/Verluste -886 209 -1.250 77
Gesamtergebnis 30.865 56.690 26.021 13.654
vom Konzernergebnis entfallen auf:
Aktionare des Mutterunternehmens 28.503 53.648 25.074 10.887
Ergebnisanteile nicht beherrschender Gesellschafter 3.248 2.833 2.197 2.690
vom Gesamtergebnis entfallen auf:
Aktionare des Mutterunternehmens 27.617 53.857 23.824 10.964
Ergebnisanteile nicht beherrschender Gesellschafter 3.248 2.833 2.197 2.690
Ergebnis je Aktie unverwassert in EUR 0,50 1,66 0,44 0,32
Ergebnis je Aktie verwassert in EUR 0,45 1,37 0,39 0,27

* Die Vorjahreszahlen wurden angepasst (Siehe unter Grundlagen der Rechnungslegung im Anhang)
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Konzernkapitalflussrechnung

(IFRS) fur den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 30. Juni 2016

01.01.2016 01.01.2015

In TEUR -30.06.2016* -30.06.2015*

Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) 83.810 97.089

+ Abschreibungen und Wertminderungen 583 457
—/+ Nicht zahlungswirksames Ergebnis aus der Bewertung von

Investment Properties -25.846 -10.583

—/+ Nicht zahlungswirksame Ertrage/Aufwendungen -879 -568.093

—/+ Veranderung von Rickstellungen -8 -1.976

—/+ Zunahme/Abnahme der Vorrate, Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions-
oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -21.886 2.409

—/+ Abnahme/Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder

Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -4.408 -6.535
+ Zinseinzahlungen 37 369
+ Erhaltene Dividenden 7.406 0
+/— Steuerzahlungen -602 -250
= Operativer Cashflow vor De-/Reinvestition in den Handelsbestand 38.207 22.887
—/+ Zunahme/Abnahme der Vorrate (Handelsimmobilien) 18.990 0
= Mittelzufluss aus laufender Geschaftstatigkeit 57.197 22.887
- Erwerb von Tochtergesellschaften abziglich erworbener Netto-

zahlungsmittel -1.225 -281.414
+ VerauBBerung von Tochtergesellschaften abzliglich verauBerter

Nettozahlungsmittel 0 54.614
- Auszahlungen fir Investitionen in Investment Properties -17.610 -17.487
+ VerauBBerung von Investment Properties abzlglich veraulRerter

Nettozahlungsmittel 20.215 0
- Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermogen -306 -256
+ Einzahlungen aus der VeraulRerung von Sachanlagevermogen 342 0
- Auszahlungen fir kurzfristige Geldanlagen 0 -18.019
+ Einzahlungen aus kurzfristigen Geldanlagen 11.300 0
= Mittelzufluss (Vorjahr: Abfluss) aus Investitionstatigkeit 12.716 -262.562

Auszahlungen fir Aufwendungen im Zusammenhang
- mit Eigenkapitalzufihrungen 0 -338
+ Einzahlung aus der Ausgabe von Anleihen 23.652 294.828
- Auszahlung aus Ausgabekosten von Schuldtiteln -14 -12.183
- Zinsauszahlungen -45.047 -28.919
+ Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten 19.675 181.806
- Auszahlungen aus der Tilgung von Finanzkrediten -49.817 -132.252
= Mittelabfluss (Vorjahr: Zufluss) aus Finanzierungstatigkeit -51.551 302.942

Uberleitung zur Bilanz

Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 49.502 33.060
Mittelzufluss aus laufender Geschaftstatigkeit 57.197 22.887
Mittelzufluss (Vorjahr: Abfluss) aus Investitionstatigkeit 12.716 -262.562
Mittelabfluss (Vorjahr: Zufluss) aus Finanzierungstatigkeit -51.551 302.942
= Finanzmittelfonds am Ende der Periode 67.864 96.327

* Gliederung angepasst: at-equity-Ergebnis wird nicht separat ausgewiesen



44 | Halbjahresbericht zum 30. Juni 2016

Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung

(IFRS) fur den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 30. Juni 2016

Gezeichnetes Kapital-
In TEUR Kapital rucklage
Stand zum 01.01.2015 31.877 108.078
Konzernergebnis 0 0
Sonstiges Ergebnis reklassifizierbar 0 0
Anderung Konsolidierungskreis 0 0
Kapitalerhohung 14.075 168.890
Wandlung Wandelanleihen 123 200
Stand zum 30.06.2015 46.075 277168
Stand zum 01.01.2016 46.103 449.360
Konzernergebnis
Sonstiges Ergebnis reklassifizierbar
Anderung Konsolidierungskreis
Wandlung Wandelanleihen 25 25
Stand zum 30.06.2016 46.128 449.385
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Den Aktionaren

des Mutter-

Wahrungs- unternehmens Anteile nicht
Gewinn- umrechnungs- Bilanzgewinn/ zurechenbares beherrschender Summe
riucklage riucklage -verlust Eigenkapital Gesellschafter Eigenkapital
-349 20 151.775 291.401 19.810 311.211
0 0 53.648 53.648 2.833 56.481
152 57 0 209 0 209
0 0 29.175 29.175
0 182.965 0 182.965
0 323 0 323
-197 77 205.423 528.547 51.818 580.365
-88 92 223.891 719.358 58.562 777.921
0 0 28.503 28.503 3.248 31.751
-881 -5 0 -886 0 -886
0 0 0 154 154
0 0 50 630 680
-969 87 252.394 747.025 62.594 809.620
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Ausgewahlte erlauternde

Konzernanhangangaben gemal’ IFRS

ALLGEMEINE
ANGABEN

GRUNDLAGEN DER
RECHNUNGSLEGUNG

Die ADLER Real Estate Aktiengesellschaft (nachfolgend: ADLER) als Mutterun-
ternehmen des Konzerns hat ihren Sitz in Deutschland, Frankfurt am Main, Her-
riotstral3e 5. Die Gesellschaft ist unter der Nummer HRB 7287 im Handelsregis-
ter des Amtsgerichts Frankfurt am Main eingetragen. Geschaftsjahr ist das
Kalenderjahr. Die Verwaltungsanschrift lautet 20354 Hamburg, Gansemarkt 50.

ADLER ist ein an der Borse notiertes Immobilienunternehmen, das sich auf den
Aufbau und die Entwicklung eines substanz- und renditestarken Immobilienbe-
stands konzentriert. Im Mittelpunkt der Aktivitaten stehen der Ankauf und die
Bewirtschaftung von Wohnimmobilien in ganz Deutschland.

Die Aktivitaten der ADLER verfolgen das Ziel, in Wohnimmobilien zu investieren,
die Uber ein nachhaltiges Wertsteigerungspotential verfliigen und die mit ihren
laufenden Einnahmen zum gesamten Unternehmenserfolg beitragen kénnen.
Zur operativen Strategie zahlt auch die aktive Wertschopfung, d.h. die Entwicklung
von Wohnimmobilien im Bestand durch Aus-, Umbau oder Modernisierung.

Darliber hinaus gehort der Handel mit Wohnimmobilien und Einzelwohnungen
zu den Kernaktivitaten der ADLER. Der Handel wird im ADLER-Konzern im We-
sentlichen durch die mehrheitliche Beteiligung an der borsennotierten ACCEN-
TRO Real Estate AG abgedeckt.

Grundlagen des Konzernabschlusses

Der Konzernzwischenabschluss zum 30. Juni 2016 wurde in Ubereinstimmung
mit den International Financial Reporting Standards (IFRS) erstellt, wie sie in der
Européaischen Union verpflichtend anzuwenden sind. Der Konzernabschluss,
bestehend aus Konzernbilanz, Konzerngesamtergebnisrechnung, Aufstellung
der Veranderung des Konzerneigenkapitals, Konzernkapitalflussrechnung
und ausgewahlten erlauternden Anhangangaben berlcksichtigt insbesonde-
re auch die Anforderungen des IAS 34 ,Zwischenberichterstattung”.

In Ubereinstimmung mit IAS 34.41 greifen wir bei der Aufstellung des Konzern-
zwischenabschlusses in groRerem Umfang auf Schatzverfahren und Annahmen
zuriick als bei der jahrlichen Berichterstattung. Anderungen von Schatzungen
wahrend der laufenden Zwischenberichtsperiode mit wesentlicher Auswirkung
auf die Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns ergaben sich nicht.

Der Konzernzwischenabschluss wird in EUR, der funktionalen Wahrung des
Konzerns, aufgestellt. Alle in EUR dargestellten Finanzinformationen werden,
soweit nicht anders angegeben, auf den nachsten Tausender (TEUR) gerun-
det. Durch die Angabe in TEUR kdnnen sich Rundungsdifferenzen ergeben.
Betragsangaben in Klammern beziehen sich in der Regel auf das Vorjahr.
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Zu weitergehenden Angaben zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden wird auf den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2015 ver-
wiesen, der die Grundlage fiir den vorliegenden Konzernzwischenabschluss
darstellt.

Fir den Vorjahresberichtszeitraum wurde der Ausweis der sonstigen betrieb-
lichen Ertrage, Ertrage aus der VeraufBerung von Immobilien und der Aufwen-
dungen der verauBBerten Immobilien in der Gewinn- und Verlustrechnung
rickwirkend angepasst. Im Vorjahreszeitraum enthielten die sonstigen be-
trieblichen Ertrage einen saldierten Ertrag von TEUR 15.790 aus dem Verkauf
von drei Immobilienobjektgesellschaften. Zur besseren Vergleichbarkeit der
Verkaufe von Investment Properties wurde dieser Ertrag aus der Entkonsoli-
dierung unsaldiert als Ertrag aus der VerdaufRerung von Immobilien (TEUR
93.688) und Aufwendungen der verauBerten Immobilien (TEUR 77.898) dar-
gestellt. Die sonstigen betrieblichen Ertrage minderten sich entsprechend um
TEUR 15.790. Auf das Konzernergebnis und Gesamtergebnis im Vorjahr hatte
diese Ausweisanderung keinen Einfluss.

Im Geschaftsjahr 2016 erstmals anzuwendende
Rechnungslegungsvorschriften

Die folgenden Anderungen an Standards waren erstmalig verpflichtend im
Geschaftsjahr 2016 anzuwenden und haben keine wesentlichen Auswirkun-
gen auf den Konzernabschluss der ADLER:

. Anderungen an IAS 1: ,Disclosure Initiative”

*  Verbesserungen und Erganzungen an IAS 16 und IAS 38: ,Clarification of
Acceptable Methods of Depreciation and Amortisation”

* Verbesserungen und Ergédnzungen ausgewahlter IFRS 2012-2014

« Anderungen an IFRS 11: , Accounting for Acquisitions of Interests in Joint
Operations”

Dariiber hinaus wurden einige weitere Anderungen an Standards vorgenommen,
die im Konzernabschluss der ADLER grundsatzlich keine Relevanz haben:

« Anderungen an IAS 27: ,Equity Method in Separate Financial Statements”
< Anderungen an IAS 16 und IAS 41: , Bearer Plants”

Die Tochterunternehmen werden nach den Vorschriften des IFRS 10 in den
Konzernabschluss einbezogen. Tochterunternehmen sind alle Unternehmen,
bei denen eine Beherrschung durch den Konzern vorliegt. Eine Beherrschung
uber ein Beteiligungsunternehmen liegt vor, wenn der Konzern direkt oder
indirekt die Entscheidungsmacht aufgrund von Stimmrechten oder anderen

KONSOLIDIERUNGS-
GRUNDSATZE
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KONSOLIDIERUNGSKREIS
UND UNTERNEHMENS-
ZUSAMMENSCHLUSSE

Rechten iber ein Konzernunternehmen hat, an positiven und negativen varia-
blen Rickfliissen aus dem Konzernunternehmen partizipiert und diese Riick-
fliisse durch seine Entscheidungsmacht beeinflussen kann. Diese Merkmale

mussen kumulativ erfillt sein.

Tochtergesellschaften werden von dem Zeitpunkt an in den Konzernabschluss
einbezogen (Vollkonsolidierung), zu dem der Konzern die Beherrschung lber
sie erlangt. Sie werden entkonsolidiert zu dem Zeitpunkt, zu dem die Beherr-
schung endet.

Gesellschaften, auf die der Konzern einen maf3geblichen Einfluss ausiiben kann,
werden als assoziierte Unternehmen unter Anwendung der at-equity-Metho-
de nach IAS 28 bilanziert. Ein malRgeblicher Einfluss wird vermutet, wenn eine
Gesellschaft des Konzerns direkt oder indirekt mindestens 20 Prozent, aber
nicht mehr als 50 Prozent der Stimmrechte halt.

Dariiber hinaus verweisen wir bezliglich der Konsolidierungsgrundsatze auf un-
sere Ausfihrungen im Geschaftsbericht 2015, Kapitel ,Konsolidierungsgrund-
satze” (Seite 77ff.).

Der Konsolidierungskreis umfasst einschlieBBlich der Muttergesellschaft ins-
gesamt 129 Gesellschaften (zum 31. Dezember 2015: 122), die vollkonsolidiert
werden und weiterhin sechs Gesellschaften, die at equity bilanziert werden.

Im Berichtszeitraum wurden acht Gesellschaften neu in den Konsolidierungs-
kreis einbezogen und eine Gesellschaft verauBert. Uber die Zwischenholding
Magnus Neunte Immobilienbesitz und Verwaltungs GmbH, an der ADLER zu
100 Prozent beteiligt ist, wurden die Anteile an den folgenden Immobilienob-
jektgesellschaften erworben:

e Zweite CM Real Estate GmbH (94,9 Prozent)
* Dritte CM Real Estate GmbH (94,9 Prozent)
*  Vierte CM Real Estate GmbH (94,9 Prozent)

Der Erwerb stellt keinen Geschaftsbetrieb im Sinne des IFRS 3 dar und wurde
als unmittelbarer Ankauf von Immobilien abgebildet und dabei die Anschaf-
fungskosten der Objektgesellschaften den einzeln identifizierbaren Vermogens-
werten und Schulden auf Basis ihrer beizulegenden Zeitwerte zugeordnet.
Uber die Objektgesellschaften wurden Investment Properties in Hohe von TEUR
10.811 erworben.

Weiterer Zugang von fiinf Gesellschaften resultiert aus den Erwerben von drei
Gesellschaften fur den Privatisierungsbereich sowie zwei Neugriindungen.
Dabei wurde kein Geschaftsbetrieb ibernommen.
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Der ADLER-Konzern ist in folgenden Geschaftsbereichen organisiert: SEGMENT-
BERICHTERSTATTUNG
1. Bestand: Hier sind liberwiegend Investment Properties enthalten.

2. Handel: Der An- und Verkauf von Immobilien, bei dem in der Regel einzelne
Wohnungen an Privatinvestoren verau3ert werden. Auch das Vermittlungs-
geschaft im Rahmen der Wohnungsprivatisierung ist diesem Geschaftsbe-
reich zugeordnet.

In der Spalte ,Sonstiges” werden librige Konzernaktivitaten erfasst, die kein
eigenstandiges Segment darstellen.

Die Segmentberichterstattung folgt dem an den Geschaftsbereichen Handel
und Bestand ausgerichteten internen Berichtswesen an den Vorstand der AD-
LER, der das oberste Fiihrungsgremium im Sinne des IFRS ist (Management
Approach).

Die Ertrage und das EBIT fur den Zeitraum vom 01.01.2016 bis zum 30.06.2016
sowie flir den Vergleichszeitraum im Vorjahr gliedern sich wie folgt auf die

Segmente:
ADLER-Konzern Handel Bestand Sonstiges Konzern
In TEUR - 6 Monate 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015

Ertrage aus der
Immobilienbewirtschaftung
und aus der VeraulRerung von

Immobilien 53.095 14.465 145.524 182.791* 1.523 794  200.142 198.050*%
davon:
Vermietung 3.351 2.335 126.637 78.315 821 205 130.809 80.855
Verkaufe 48.947 10.817 18.887 104.476* 702 589  68.536 115.882*
Vermittlung 797 1.313 0 0 0 0 797 1.313

Wertanderung der als
Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien 0 0 25.846 10.581 0 0 25.846 10.581

EBIT 16.550 490 67.385 96.327 -125 271 83.810 97.088
Ergebnis aus nach der

at-equity-Methode bilanzierten

Unternehmensanteilen 389 15  10.541 -455 0 0 10.930 -440
Finanzergebnis -1.412 -1.240 -47.270 -33.566 -6 -46 -48.688 -34.852
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 15.138 -766  31.043 62.435 -130 128 46.051 61.797

“Ausweis geédndert, siehe Erlduterungen unter Grundlagen der Rechnungslegung
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Im Segment Handel konnten in den ersten sechs Monaten Erlése von TEUR
53.095 erzielt werden, die mit TEUR 48.947 (TEUR 10.817) aus Verkaufen resul-
tieren. Das EBIT dieses Segments belief sich auf TEUR 16.550 (TEUR 490), das
Ergebnis vor Steuern auf TEUR 15.138 (TEUR -766). Der deutliche Anstieg von
Erlésen und EBIT im Segment Handel liegt im Wesentlichen am Anstieg der
Verkaufe von Vorratsimmobilien. Der Umsatz im Segment Bestand belief sich
auf TEUR 145.524 (TEUR 182.791). Im Vorjahreszeitraum ist ein Umsatz in
Hoéhe von TEUR 93.688 aus dem Verkauf von Immobilienobjektgesellschaften
enthalten, dem im Berichtszeitraum keine entsprechenden Transaktionen ge-
genuberstanden. Die Ertrage aus der Vermietung erhohten sich von TEUR
78.315 deutlich auf TEUR 126.637 und profitierten im Wesentlichen von dem
erworbenen Geschaft der WESTGRUND im Juni 2015. Das EBIT des Bestands-
segments belief sich in den ersten sechs Monaten auf TEUR 67.385 (TEUR
96.327) und das Ergebnis vor Steuern auf TEUR 31.043 (TEUR 62.435). Das
hohere EBIT und Ergebnis vor Steuern im Vorjahreszeitraum resultierte mit
TEUR 42.291 aus der einmaligen Vereinnahmung des Unterschiedsbetrags
aus der Erstkonsolidierung der JADE.

Die Ertrage und das EBIT fiir das zweite Quartal vom 01.04.2016 bis zum
30.06.2016 sowie flir den Vergleichszeitraum im Vorjahr gliedern sich wie folgt
auf die Segmente:

ADLER-Konzern
In TEUR - 3 Monate

Handel Bestand Sonstiges Konzern
2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015

Ertrage aus der
Immobilienbewirtschaftung
und aus der VeraulRerung von

Immobilien 32,575 10.025 79.509 139.203* 946 409 113.030 149.637*
davon:
Vermietung 1.600 1.178 63.005 39.414 725 84  65.330 40.676
Verkaufe 30.477 8.105 16.504 99.789* 221 325 47.202 108.219*
Vermittlung 498 742 0 0 0 0 498 742

Wertanderung der als

Finanzinvestition

gehaltenen Immobilien 0 0 21.035 5.012 0 0 21.035 5.012

EBIT

10.347 463 40.654 35.886 -155 325 50.846 36.674

Ergebnis aus nach der

at-equity-Methode bilanzierten

Unternehmensanteilen

389 15 9.901 -369 0 0 10.290 -354

Finanzergebnis

-515 -642 -23.299 -19.828 3 -10  -23.811 -20.480

Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 9.832 -195 27.642 15.816 -151 220 37.323 15.841

“Ausweis gedndert, siehe Erlduterungen unter Grundlagen der Rechnungslegung
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Das Segmentvermogen, die Segmentschulden und die Segmentinvestitionen
stellen sich zum 30 Juni 2016 wie folgt dar:

ADLER-Konzern Handel Bestand Sonstiges Konsolidierung Konzern
In TEUR zum 30.06.2016

Segmentvermogenswerte 196.959 2.577.243 8.162 -11.652  2.770.812
Nach der at-equity-Methode

bilanzierte Unternehmensanteile 1.696 354.210 0 0 355.906
Gesamtes Segmentvermoégen 198.655 2.931.453 8.162 -11.552  3.126.178
Segmentschulden -115.094  2.435.869 7.875 -11.552  2.317.098
Segmentinvestitionen 12.631 28.321 0 0 40.952

Das Segmentvermogen, die Segmentschulden und die Segmentinvestitionen
stellten sich zum 31.12.2015 wie folgt dar:

ADLER-Konzern Handel Bestand Sonstiges Konsolidierung Konzern
In TEUR zum 31.12.2015

Segmentvermogenswerte 197.689 2.527.020 12.148 -13.954  2.722.903
Nach der at-equity-Methode

bilanzierte Unternehmensanteile 1.593 351.750 0 0 353.343
Gesamtes Segmentvermogen 199.282 2.878.770 12.148 -13.954 3.076.246
Segmentschulden 126.811 2.173.810 11.658 -13.954 2.298.325
Segmentinvestitionen 102.409 1.441.253 0 0 1.543.662
Investment Properties AUSGEWAHLTE

ERLAUTERUNGEN ZUR
Der Buchwert der Investment Properties betragt zum Bilanzstichtag TEUR KONZERNBILANZ
2.306.136 (zum 31. Dezember 2015: TEUR 2.270.187). Der Anstieg resultiert im
Wesentlichen aus den Erwerben der Berichtsperiode in Hohe von TEUR 28.321
sowie Bewertungsergebnissen in Hohe von TEUR 25.846. Gegenlaufig wirkten
sich die Abgange einschlie3lich der Umgliederungen nach IFRS 5 mit TEUR
18.218 aus.

Zahlungsmittel
Der Bestand an Zahlungsmitteln betragt zum Berichtsstichtag TEUR 67.864

gegenlber TEUR 49.502 zum Vorjahresende, von denen TEUR 10.784 (TEUR
8.669) verfligungsbeschrankt sind.
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Zur VerauRBerung bestimmte langfristige Vermoégenswerte

Die zur VerauBerung bestimmten langfristigen Vermogenswerte betreffen
Wohnungen und Mehrfamilienhauser, fiir die zum Bilanzstichtag notarielle
Kaufvertrage vorliegen.

Von den zur VeraulBerung gehaltenen langfristigen Vermogenswerten in Hohe
von TEUR 20.117 zum 31. Dezember 2015 sind im Berichtszeitraum bereits Ver-
mogenswerte in Hohe von TEUR 14.304 zu ihrem beizulegenden Zeitwert ver-
aulert. Hieraus ergaben sich keine Ergebnisauswirkungen. Dariber hinaus
wurden weitere langfristige Vermogenswerte in Hohe von TEUR 15.454 als zur
Veraullerung klassifiziert.

Eigenkapital
Das Grundkapital der ADLER AG betragt zum 30. Juni 2016 TEUR 46.128 (Vor-
jahr: TEUR 46.103) und ist eingeteilt in 46.128.205 Stlickaktien (31. Dezember

2015: 46.103.237 Stiickaktien) mit je einem Stimmrecht pro Aktie.

Fir weitere Details wird auf die Darstellung in der Konzerneigenkapitalveran-
derungsrechnung verwiesen.

Verbindlichkeiten aus Wandelanleihen

Die Verbindlichkeiten aus Wandelanleihen setzen sich zum Berichtsstichtag
wie folgt zusammen:

In TEUR 30.06.2016 31.12.2015
Wandelanleihe 2013/2017 8.908 8.810
Wandelanleihe 2013/2018 9.280 9.138
Pflichtwandelanleihe 2015/2018 2.032 2.470
ACCENTRO AG Wandelanleihe 2014/2019 14.356 14.584
WESTGRUND AG Wandelanleihe 2014/2016 - 604
Gesamt 34.575 35.606
— davon langfristig 34.575 34.983
—davon kurzfristig - 623
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Verbindlichkeiten aus Anleihen

Die Verbindlichkeiten aus Anleihen setzen sich zum Berichtsstichtag wie folgt

zusammen:
In TEUR 30.06.2016 31.12.2015
Anleihe 2013/2018 34.129 35.447
Anleihe 2014/2019 129.488 105.421
Anleihe 2015/2020 339.922 338.366
ACCENTRO AG Anleihe 2013/2018 10.989 10.628
Gesamt 514.528 489.862
— davon langfristig 507.391 481.599
— davon kurzfristig 7.137 8.263
Der Anstieg der Anleihe 2014/2019 mit TEUR 24.067 resultiert im Wesentli-
chen aus der Weiterplatzierung eigener Anleihen, die im Vorjahr am Markt
zuruckerworben wurden.
Ertrage aus der Immobilienbewirtschaftung AUSGEWAHLTE
ERLAUTERUNGEN
Die Ertrage aus der Immobilienbewirtschaftung setzen sich wie folgt zusam- ZUR GESAMTERGEBNIS-
men: RECHNUNG
In TEUR 30.06.2016 30.06.2015
Nettomieteinnahmen 83.922 51.740
Ertrage aus der Betriebskostenweiterbelastung 45.409 28.272
Ubrige Ertrage aus der Immobilienbewirtschaftung 1.478 843
Gesamt 130.809 80.855

Die Entwicklung der Nettomieteinnahmen sowie der Ertrage aus Betriebskos-
tenweiterbelastungen im Berichtszeitraum ist auf den Effekt aus dem erwor-
benen Neugeschaft zurlickzufihren. Der Anstieg der Nettomieteinnahmen
betrifft mit TEUR 31.336 die WESTGRUND, die erst seit Juni 2015 dem Kon-
zernkreis angehort.
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Aufwendungen aus der Immobilienbewirtschaftung

Die Aufwendungen aus der Immobilienbewirtschaftung setzen sich wie folgt

zusammen:
In TEUR 30.06.2016 30.06.2015
Umlagefahige und nicht umlagefahige Betriebskosten 57.251 35.352
Instandhaltung 12.214 6.193
Ubrige Aufwendungen aus der Immobilienbewirtschaftung 370 65
Gesamt 69.835 41.610

Der Anstieg der Betriebskosten entfallt mit TEUR 24.163 auf die WESTGRUND,

die erst seit Juni 2015 dem Konzernkreis angehort.

Ertrage aus der VerauBerung von Immobilien

Die Ertrage aus der VeraulRerung von Immobilien setzen sich wie folgt zusam-

men:
In TEUR 30.06.2016 30.06.2015*
Ertrage aus der VeraulRerung von Vorratsimmobilien 49.648 11.423
Ertrage aus der VeraulRerung von Investment Properties 18.888 104.459
Vermittlungsumsatze 797 1.313
Gesamt 69.333 117.195

“Ausweis riickwirkend angepasst, siehe Abschnitt Grundlagen der Rechnungslegung

Die Ertrage aus der Veraul3erung von Vorratsimmobilien betreffen mit TEUR
48.947 VerauRerungen der ACCENTRO AG (Vorjahr: TEUR 10.834), die ihre
Verkaufe im Berichtszeitraum gegeniliber dem Vorjahr deutlich steigerte. Die

Ertrage aus der Veraul3erung der Investment Properties im Vorjahr enthalten

einen Umsatz von TEUR 93.688 aus dem Verkauf von Immobilienobjektgesell-
schaften, dem im Berichtszeitraum keine Transaktionen von der GréBBenord-

nung gegenliberstanden.
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Aufwendungen der verauBerten Immobilien

Die Aufwendungen der verduRerten Immobilien setzen sich wie folgt zusam-

men:

In TEUR 30.06.2016 30.06.2015*
Buchwertabgange Vorratsimmobilien 32.448 9.595
Buchwertabgange Investment Properties 18.629 87.636
Kosten der VerauRRerung 1.216 793
Bezogene Leistungen fir Vermittlungsumsatze 517 837
Gesamt 52.810 98.861

“Ausweis riickwirkend angepasst, siehe Abschnitt Grundlagen der Rechnungslegung

Die Buchwertabgange von Vorratsimmobilien betreffen mit TEUR 31.784 (Vor-

jahr: TEUR 9.286) VeraufRerungen der ACCENTRO AG.

Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage betragen TEUR 3.401 (Vorjahr: TEUR

46.304). Im Vorjahreszeitraum war der negative Unterschiedsbetrag aus der

Erstkonsolidierung der Wohnungsbaugesellschaft JADE mit TEUR 42.291 als

Einmaleffekt in den sonstigen betrieblichen Ertragen enthalten.

Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties

Das Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties betragt TEUR

25.846 (TEUR 10.581) und setzt sich aus Ertragen aus Fair Value-Anpassungen

in Hohe von TEUR 30.686 (TEUR 24.488) sowie aus den Aufwendungen aus

Fair Value-Anpassungen in Héhe von TEUR 4.840 (TEUR 13.907) zusammen.

Finanzaufwendungen

Die Finanzaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:
In TEUR 30.06.2016 30.06.2015
Verzinsung der Bankdarlehen 28.699 21.795
Verzinsung der Anleihen 15.594 10.551
Verzinsung der Wandelanleihen 871 818
Ubriges 4.281 2.591

49.445 35.755

Gesamt
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Der Anstieg der Zinsaufwendungen im Zusammenhang mit Bankdarlehen re-
sultiert mit TEUR 7.853 aus dem Erwerb der WESTGRUND, die erst seit Juni
2015 dem Konzernkreis angehort. Der gestiegene Zinsaufwand aus Anleihen
ist im Wesentlichen auf die Anleihe 2015/2020 zurlckzufiihren, die mit TEUR
300.000 erst im April 2015 begeben und im Oktober 2015 um weitere TEUR
50.000 aufgestockt wurde.

Ergebnis aus at equity bewerteten assoziierten Unternehmen

Das Ergebnis aus at equity bewerteten assoziierten Unternehmen betrifft mit
TEUR 10.930 den Ergebnisanteil der conwert Immobilien Invest SE, die seit
August 2015 als assoziiertes Unternehmen in den Konzernabschluss der ADLER
einbezogen wird. Die ordentliche Hauptversammlung der conwert beschloss
im Juni 2016 eine Dividende von 0,35 EUR je Aktie auszuschitten. Fir den
Konzern ergab sich daraus eine anteilige Dividende in Hohe von TEUR 7.406,
die in der Berichtsperiode vereinnahmt und erfolgsneutral vom Buchwert ab-
gesetzt wurde.

Die Entwicklung der Beteiligung an der conwert entwickelte sich zum Bilanz-
stichtag wie folgt:

In TEUR 30.06.2016 30.06.2015
Buchwert zu Beginn der Periode 351.725 352.493
At-equity-Ergebnis” 10.930 -768
Sonstiges Ergebnis, das dem Konzern zuzurechnen ist" -1.056 -
Vereinnahmte Dividenden -7.406 -
Buchwert zum Bilanzstichtag 354.193 351.725

"Enthélt Schatzungen, soweit keine veréffentlichten Finanzinformationen zum Bilanzstichtag verfiigbar sind

ANGABEN ZU
FINANZINSTRUMENTEN
UND FAIR VALUE
ANGABEN

Die gemald IFRS 7 geforderte Klassifizierung von Finanzinstrumenten ist im
Vergleich zum 31. Dezember 2015 unverandert geblieben. Eine Umgliederung
in den Kategorien der Finanzinstrumente und in den Fair-Value-Hierarchiestu-
fen fand in der Berichtsperiode nicht statt.

Die Zuordnung der zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten Vermogenswerte
und Schulden nach den Inputfaktoren der Berechnungsmethode ist gegen-
Uber dem 31. Dezember 2015 unverandert. Die Investment Properties sind
weiterhin der Fair-Value-Hierarchie-Stufe 3 zugeordnet.
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Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen

Bei den nahestehenden Unternehmen und nahestehenden Personen haben
sich im Vergleich zu den zum 31. Dezember 2015 gemachten Angaben keine
wesentlichen Anderungen ergeben.

Finanzrisikomanagement

Wesentliche Risiken, die durch das Finanzrisikomanagement des Konzerns
Uberwacht und gesteuert werden, beinhalten das Zinsanderungsrisiko, das
Ausfallrisiko, das Liquiditatsrisiko und das Finanzierungsrisiko. Die Risiken ha-
ben sich seit dem 31. Dezember 2015 nicht wesentlich geandert. Fiir eine de-
taillierte Beschreibung dieser Risiken wird auf den Anhang zum Konzernab-
schluss zum 31. Dezember 2015 verwiesen.

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Mit Ablauf der Zeichnungsfrist am 15. Juli 2016 hat die ADLER Real Estate AG
10 Mio. Wandelschuldverschreibungen 2016/2021 mit einer Laufzeit von funf Jah-
ren platziert. Der anfangliche Wandlungspreis, der dem Nennwert der Schuld-
verschreibungen entspricht, wurde auf EUR 13,79 pro Schuldverschreibung
festgesetzt, der Zinssatz betragt 2,5 Prozent p.a. Die Netto-Emissionserlose
von rund 137,9 Mio. EUR (auf Basis des Nennwerts) sollen zur Refinanzierung
aufgenommener Darlehen und Schuldverschreibungen mit vergleichsweise
hoher Verzinsung, zur Finanzierung kiinftiger Immobilienakquisitionen, zur
Modernisierung des eigenen Immobilienportfolios sowie fiir allgemeine Un-
ternehmenszwecke verwendet werden.

Uber die Tochtergesellschaft MountainPeak Trading Limited hat die ADLER Real
Estate AG Mitte Juli mit der Petrus Advisors Investment Funds L.P. eine Options-
vereinbarung geschlossen, die sie berechtigt, bis Mitte September 2016 bis zu
sechs Millionen Aktien der conwert Immobilien Invest SE von Petrus Advisors zu
erwerben. Der vereinbarte Preis lag auf dem Niveau des Aktienkurses, den die
Aktie zum Zeitpunkt der Vereinbarung hatte. Die Transaktion steht unter dem
Vorbehalt der Zustimmung der Osterreichischen und deutschen Wettbewerbs-
behorden. Werden die Optionen ausgelibt, kann der Anteil von ADLER an der
conwert auf bis zu 28,7 Prozent steigen. In diesem Fall wird der Erwerb Uber ein
Bankdarlehen finanziert, dessen Bedingungen bereits indikativ vereinbart wur-
den.

SONSTIGE
ANGABEN
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter | Rechtlicher Hinweis

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Erklarung gemaR & 37y Nr. 1 WpHG

~Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemald den anzuwendenden Rech-
nungslegungsgrundsatzen fiir die Zwischenberichterstattung unter Beriicksich-
tigung der Anforderungen des 8 37w WpHG der Konzernzwischenabschluss
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernzwischen-
lagebericht der Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschaftsergebnisses
und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns im ver-
bleibenden Geschaftsjahr beschrieben sind.”

Frankfurt am Main, den 12. August 2016

LA~

/
Arndt Krienen ﬁisﬁ%rank

Vorstand Vorstand

Rechtlicher Hinwels

Dieser Bericht enthalt zukunftsbezogene Aussagen, die die gegenwartigen
Ansichten des Managements der ADLER Real Estate AG hinsichtlich zuktnfti-
ger Ereignisse widerspiegeln. Jede Aussage in diesem Bericht, die Absichten,
Annahmen, Erwartungen oder Vorhersagen sowie die zu Grunde liegenden
Annahmen wiedergibt oder hierauf aufbaut, ist eine solche zukunftsbezoge-
nen Aussage. Diese Aussagen beruhen auf Planungen, Schatzungen und Pro-
gnosen, die dem Management der ADLER Real Estate AG derzeit zur Verfu-
gung stehen. Sie beziehen sich deshalb nur auf den Tag, an dem sie getroffen
werden. Zukunftsbezogenen Aussagen sind naturgemafd Risiken und Unsi-
cherheitsfaktoren unterworfen, die dazu fihren kdnnen, dass die tatsachliche
Entwicklung erheblich von den genannten zukunftsbezogenen Aussagen oder
den darin implizit zum Ausdruck gebrachten Ereignissen abweicht. Die ADLER
Real Estate AG Gbernimmt keinerlei Verpflichtung und beabsichtigt nicht, sol-
che Aussagen angesichts neuer Informationen oder kiinftiger Ereignisse zu
aktualisieren.
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Glossar

EBIT

Earnings before Interest and Tax

Konzernergebnis vor Finanzergebnis und Steuern -
Indikator fiir das Ergebnis aus operativer Tatigkeit,
enthalt auch Bewertungsgewinne/-verluste der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien und Gewin-
ne aus dem Verkauf von Immobilien

EBITDA

Earnings before Interest, Tax, Depreciation and
Amortisation

Das sog. EBITDA ist definiert als Betriebsergebnis
(Ergebnis vor Finanzergebnis und Ertragsteuern) zu-
zliglich Abschreibungen oder Ertrag vor Zinsen, Steu-
ern und Abschreibungen. Diese Kennzahl ist unge-
pruft. Potentielle Investoren sollten beachten, dass
EBITDA keine einheitlich angewandte oder standardi-
sierte Kennzahl ist, dass die Berechnung von Unter-
nehmen zu Unternehmen wesentlich variieren kann
und dass EBITDA fiir sich allein genommen keine Ba-
sis fur Vergleiche mit anderen Unternehmen darstellt

Bereinigtes EBITDA

EBITDA bereinigt um das Ergebnis aus der Bewer-
tung von als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobi-
lien, das Ergebnis aus at equity bewerteten assoziier-
ten Unternehmen und um Einmal- und Sondereffekte
— Indikator flir das operative Ergebnis ohne Bewer-
tungs- und Sondereffekte

FFOI

Funds from Operations |

Bereinigtes EBITDA abziiglich Zinsaufwand fiir FFO,
laufende Ertragsteuern, substanzwahrende Investiti-
onen und das Ergebnis vor Zinsen und Steuern des
Segments Handel & Sonstiges — Indikator fiir ein
Cash-Flow orientiertes operatives Ergebnis ohne Ver-
aullerungen

FFOIII

Funds from Operations Il

FFO | zuziiglich Ergebnis aus der Verau3erung von als
Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien — Indikator

fir ein Cash-Flow orientiertes operatives Ergebnis
einschlieBlich VerauBerungen

EPRA

European Public Real Estate Association
Interessenverband bdrsennotierter Immobilienunter-
nehmen, Namensgeber des EPRA-Index

EPRA - NAV

Net Asset Value nach Definition der EPRA

Das den Aktionaren zuzurechnende Eigenkapital be-
reinigt um latente Steuern, Wertdifferenzen zwischen
Markt- und Buchwerten der Immobilien und den Zeit-
wert der derivativen Finanzinstrumente - Indikator
fir den Wert des Unternehmens

LTV

Loan to Value

Verhaltnis der Netto-Finanzverbindlichkeiten (Verbind-
lichkeiten gegentliber Finanzinstituten abziglich fliissi-
ger Mittel) zur Summe der Vermdgenswerte abzliglich
der flissigen Mittel — Indikator fiir die finanzielle Sta-
bilitat

Swap

Bezeichnung fiuir Finanzderivate (Finanzinstrumente),
deren Grundlage ein Tauschgeschaft von Zahlungs-
stromen zwischen zwei Parteien beinhaltet. Mit einem
Zinsswap wird ein Tauschgeschéft bezeichnet, bei dem
sich zwei Parteien zum periodischen Austausch von
Zinszahlungen uber einen vorher bestimmten Zeitraum
verpflichten

Verwasserung der Aktie

Verringerung des Wertes einer Aktie durch die Ausga-
be junger Aktien im Rahmen einer Kapitalerhohung
ohne Bezugsrechte

WACD

Weighted average cost of debt

Gewichteter Durchschnitt der Verzinsung des Fremd-
kapitals — Maf3zahl fiir den laufenden Zinsaufwand
aus der Fremdfinanzierung
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Auf einen Blick

Auf einen Blick

Aufsichtsrat

Dr. Dirk Hoffmann

Vorsitzender des Aufsichtsrates

Thomas Katzuba von Urbisch

Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates

Thilo Schmid

Mitglied des Aufsichtsrates

Vorstand

Arndt Krienen

Vorsitzender des Vorstands (Mitglied des Vorstand seit 1. Januar 2016)

Sven-Christian Frank

Mitglied des Vorstands (seit dem 9. Juni 2016)

Axel Harloff

Vorsitzender des Vorstands (bis zum 9. Juni 2016)

Unternehmensangaben

Sitz der Gesellschaft

Frankfurt am Main, Frankfurt HRB 7287

Verwaltungsanschrift

ADLER Real Estate Aktiengesellschaft

Gansemarkt 50
20354 Hamburg
Tel.: +49(0)40/29 8130-0
E-Mail: info@adler-ag.com

Website

www.adler-ag.com

Investor Relations/
Public Relations

ADLER Real Estate Aktiengesellschaft

Dr. Rolf-Dieter Grass
Joachimsthaler Stral3e 34
10719 Berlin

Tel.: +49(30)2000914-29
E-Mail: r.grass@adler-ag.com

Gezeichnetes Kapital

EUR 46.128.205*

Einteilung

46.128.205* Stuckaktien o.N.

Rechnerischer Wert

EUR 1 je Aktie

Stimmrecht

1 Stimme je Aktie

Angaben zur Aktie

WKN 500 800

ISIN DE0005008007
Borsenkiirzel ADL

Reuters ADLG.DE

Designated Sponsor

ODDO SEYDLER BANK AG
HSBC Trinkaus & Burkhardt AG

Borsenplatze

Xetra, Frankfurt am Main

Indizes SDAX, CDAX, FTSE EPRA/NAREIT Global Real Estate Index,
GPR General Index, DIMAX
Geschaftsjahr Kalenderjahr

*Stand 30.06.2016
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