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Finanzkennzahlen
In TEUR
Konzernbilanz (IFRS) 31. Dez. 2012 31. Dez. 2011

angepasst
Eigenkapital 26.449 26.133
Gezeichnetes Kapital 15.000 15.000
Bilanzsumme 43.765 34.705
Eigenkapitalquote 60,4% 75,3%
In TEUR
Konzernergebnis (IFRS) 31. Dez. 2012 31. Dez. 2011

angepasst
Umsatzerlose 5.719 7.601
Summe der betrieblichen Ertrage 5.850 3.365
EBITDA 990 277
EBIT 980 270
Konzernergebnis 450 73
Ergebnis je Aktie in EURO 0,03 0,01
Mitarbeiter 10 7

Immobilienkennzahlen

Bestand Anzahl Gebaude/ Mietflichen = Wohneinheiten Gewerbeeinheiten
Grundstiicke in m2 Anzahl Anzahl
Wohnportfolio 13.125 203 4
Wohn- und Geschaftshauser 8.270 8 19
Grundstiicks-

flache in m2

Grundstiicke zum Verkauf

Grundstiicke zur Entwicklung

174.914
156.771

Beteiligungen

The Heights at Lake Forest, McKinney, Texas/USA

30 %ige Beteiligungan einer Projektentwicklung zur Errichtung von 334 Apartments auf 66.000 m2 Grundsticksflache

Airport Center Luxembourg GmbH
10 %ige Beteiligung an einem Blrogebaude am Luxemburger Flughafen mit 17.769 m2 Mietflache
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Kurzportrait

Die ADLER Real Estate AG ist ein an der Borse no-
tiertes Immobilienunternehmen, das sich auf den
Aufbau und die Entwicklung eines substanz- und
renditestarken Immobilienbestands konzentriert. Im
Mittelpunkt der Aktivitaten stehen der Ankauf und
die Bewirtschaftung von Wohnimmobilien in ganz
Deutschland. Hervorgegangen ist die ADLER Real
Estate AG aus den traditionsreichen Frankfurter
Adlerwerken, deren Geschichte bis in das 19. Jahr-
hundert zurtckreicht.

Der Unternehmenssitz ist Frankfurt am Main, die
Zentrale mit Vorstand und Mitarbeitern befindet sich
in Hamburg. In Frankfurt ist die ADLER Real Estate
AG uber ihre 100-prozentige Tochter Miinchener
Baugesellschaft mbH vertreten, deren bereits 1926
gegriindete Vorgangergesellschaft auf eine lange
und erfolgreiche Unternehmensgeschichte in Ent-
wicklung, Bau und Management von Wohnimmobi-
lien zurtickblickt.

Die Aktivitaten der ADLER Real Estate verfolgen das
Ziel, in Wohnimmobilien zu investieren, die lGiber ein
nachhaltiges Wertsteigerungspotential verfligen
und die mit ihren laufenden Einnahmen zum gesam-
ten Unternehmenserfolg beitragen kénnen. Zur ope-
rativen Strategie zahlt auch die aktive Wertschop-
fung, d.h. die Entwicklung von Wohnimmobilien im
Bestand durch Aus-, Umbau oder Modernisierung
sowie die Entwicklung von Wohnungsbaugrundsti-
cken und von neuen Wohnimmobilien auf eigene
Rechnung allein oder gemeinsam mit Partnerunter-
nehmen.
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Vorwort des Vorstands

Sehr geehrte Aktionarinnen,
sehr geehrte Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

das Jahr 2012 war insgesamt durch keine herausra-
genden Ereignisse gepragt. Allein die europaische
Schuldenkrise sorgte fiir Bewegung an den Finanz-
markten und in der Politik, bis schlieBlich das Macht-
wort des Prasidenten der Europaischen Zentralbank
den Zweiflern den Wind aus den Segeln nahm.
Gleichwohl sind die Auswirkungen der Finanz- und
Schuldenkrise vor allem in Stideuropa dramatisch
und mit erheblichen Einbriichen in der Wirtschafts-
leistung und mit galoppierender Arbeitslosigkeit
verbunden. Das hat auch Folgen flr die stark vom
Export abhangige deutsche Wirtschaft, so dass das
Bruttosozialprodukt in 2012 nur noch um 0,7 % ge-
stiegen ist.

Fir unser Unternehmen bedeutete das Jahr 2012 je-
doch einen Wendepunkt. Man kénnte sagen, dass
unsere Gesellschaft, die nun schon seit 132 Jahren
besteht, an Veranderungen ihres Geschaftsmodells
gewohnt ist. Begonnen wurde bekanntlich mit dem
Bau von Fahrradern, dem kurze Zeit spater der Bau
von besonders edlen Autos folgte. Nach dem Krieg
produzierte unser Unternehmen die berihmten
ADLER-Schreibmaschinen, um wenig spater als Bi-
romaschinensparte im Volkswagen-Konzern eher
fehl am Platz zu sein. Erst gegen Ende des letzten
Jahrtausends wechselte ADLER zur Immobilie, aller-
dings mit der Konzentration auf das Development.

Im Mai 2012 wurden uns Veranderungen im Kreis
der Gesellschaft unseres Hauptaktionars mitgeteilt.
Im Zuge dieser Veranderungen sind zum Ende der
Hauptversammlung 2012 die langjahrigen Mitglieder
des Aufsichtsrats, Herr Peter Pahlke, zugleich Vorsit-
zender des Aufsichtsrats, sowie Herr Andreas Hel-
wig, stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats,
ausgeschieden, denen ich ausdricklich Dank fiir ihre
Verbundenheit und Unterstlitzung aussprechen
mochte. lhnen folgten Herr Dr. Dirk Hoffmann und
Herr Ralf Preyer in den Aufsichtsrat nach, der so-
dann Herrn Dr. Hoffmann zum neuen Vorsitzenden
bestimmte.

Doch nicht nur Personen und Aktionare wechselten.
Erneut haben wir beschlossen, die ADLER fiir ein
verandertes Geschaftsmodell neu auszurichten. Die-
ses besteht darin, ertragsstarke Assets im Immobili-
enmarkt zu erwerben und unter Ausnutzung der
glinstigen Zinskonditionen so zu refinanzieren, dass
aus den Einnahmen der Immobilien Uberschiisse
bzw. ein stabiler positiver Cash Flow resultieren.

Als Assets, die daflir besonders geeignet sind, zeich-
nen sich Wohnanlagen bzw. Wohnimmobilien vor al-
lem in Randlagen von wachsenden Ballungsraumen
aus. Wir sehen dort gute Moglichkeiten, unsere Ak-
quisitionsziele umzusetzen und dann von einem im
Wert wachsenden Markt zu profitieren. Der deutsche
Wohnimmobilienmarkt ist in Bewegung, da sich in-
zwischen tiefgreifende strukturelle Anderungen in
der Gesellschaft nachhaltig auf die Nachfrage nach
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Wohnimmobilien auswirken. So ist die Ehe fur viele
Menschen kein umfassendes Lebensmodell mehr;
es wird spater geheiratet und friiher geschieden, so
dass die Zahl der Ein-Personen-Haushalte in
Deutschland standig steigt. Die Menschen werden
zudem immer alter und verlassen zunehmend ihre
Hauser an den Stadtrandern, um in komfortable
Wohnungen in den Innenstadten zu ziehen. Junge
Menschen schliel3lich verlassen Dorfer und Gemein-
den, die nicht mehr ausreichend Arbeitsplatze bieten
konnen. Die zunehmende Nachfrage stol3t auf ein
knapperes Angebot und auf einen seit Jahrzehnten
vernachlassigten Neubau von Wohnungen.

Die Folgen sind inzwischen nahezu taglich in den
Zeitungen zu lesen; Mieten und Preise steigen vor al-
lem in den grofR3en Ballungsraumen. Wir erwarten,
dass sich diese Lage eher noch verscharfen wird, so
dass viele auf die noch glinstigen Wohnungen an
den Randern der Ballungsraume ausweichen mis-
sen, dorthin, wo wir gezielt und derzeit noch ver-
gleichsweise glnstig investieren konnen.

Im Gegensatz zu vielen anderen Wettbewerbern im
Markt des Wohnungsbestandsaufbaus und der Be-
standhaltung sind wir noch jung und haben deshalb
alle Chancen, geeignete Bestande aufzubauen mit
der hohen Chance, nicht nur allein positive Cash Flows
zu erwirtschaften, sondern auch von Wertsteigerun-
gen zu profitieren, die wir durch ein professionelles
Management und durch die Nutzung von Optimie-
rungspotentialen im Bestand realisieren kénnen.

Das notwendige Kapital zur Umsetzung unserer
Strategie konnen wir einerseits aus der Verwertung
unserer Altbestande generieren, denn diese sind nur
sehr gering mit Fremdmitteln belastet. Doch wir
mochten schneller vorankommen und rascher inves-
tieren, zumal sich uns eine grof3e Zahl von glinstigen
Investmentchancen bietet. Deshalb tberprifen wir
die weitere Optimierung der Kapitalstruktur und zu-
satzliche Finanzierungsmaoglichkeiten. Zunachst ha-
ben wir uns fiir die Begebung einer Unternehmens-
anleihe im Volumen von EUR 20 Mio. entschieden,
die wir gleich am ersten Tag kurz nach Beginn der
Zeichnungsfrist vollstandig platzieren konnten. Die
neuen Mittel werden wir gezielt und schnell in Wohn-
immobilien investieren und so kraftig wachsen und
zugleich unsere Ertragskraft deutlich verbessern
konnen.

Dass unsere Strategie gut ankommt, sehen wir an
der positiven Entwicklung unseres Aktienkurses, der
zugleich Vertrauen in die Leistungsfahigkeit unserer
Gesellschaft und in die Machbarkeit unserer Neu-
ausrichtung widerspiegelt.

/a.-e;!
Axel Harloff

Vorstand
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Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktionarinnen,
sehr geehrte Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

im Laufe des Geschaftsjahres hat der Aufsichtsrat
der ADLER Real Estate AG die ihm nach Gesetz und
Satzung Ubertragenen Aufgaben wahrgenommen.
Die Wahrnehmung der Aufgaben erfolgte sowohl in
regelmalligen Sitzungen als auch in Einzelbespre-
chungen. Der Aufsichtsrat stand dem Vorstand bera-
tend zur Verfiigung und Gberwachte seine Tatigkeit.
Hierbei hat sich der Aufsichtsrat liber die wirtschaft-
liche Lage der Gesellschaft berichten lassen und die
erforderlichen Beschliisse gefasst. Der Aufsichtsrat
stand auch auf3erhalb der Sitzungen im regelmaf3igen
Kontakt zur Geschaftsleitung des Unternehmens
und hat sich fortlaufend lber die aktuelle Geschéfts-
entwicklung informiert. Der Aufsichtsrat war in alle
Entscheidungen von grundlegender Bedeutung fiir
das Unternehmen unmittelbar eingebunden.

Personelle Veranderungen

Im Laufe des Geschaftsjahres 2012 fand im Auf-
sichtsrat der Gesellschaft ein Wechsel statt. Der Vor-
sitzende des Aufsichtsrats, Herr Peter Pahlke, und
der stellvertretende Vorsitzende des Aufsichtsrats,
Herr Andreas Helwig, hatten ihr Amt zum Ablauf der
Hauptversammlung 2012 niedergelegt und sind zu
diesem Zeitpunkt aus dem Aufsichtsrat ausgeschie-
den. lhnen gilt an dieser Stelle der Dank der Gesell-
schaft fiir die langjahrige konstruktive und vertrau-
ensvolle Zusammenarbeit. In den Aufsichtsrat
gewahlt wurden von der Hauptversammlung 2012
Herr Dr. Dirk Hoffmann und Herr Ralf Preyer. GemaR
Vorschlag an die Hauptversammlung wurde Herr Dr.
Hoffmann zum Vorsitzenden des Aufsichtsrats ge-
wahlt. Das Amt des stellvertretenden Vorsitzenden
hat Herr Preyer inne.

Sitzungen

Die Berichterstattung des Vorstands an den Auf-
sichtsrat erfolgt in regelmaRigen gemeinsamen Sit-
zungen. Grundlage fir die Sitzungen bilden schriftli-

che Vorstandsberichte. In diesen Berichten wurde
der Aufsichtsrat sowohl tGiber die Gesamtlage des
Unternehmens und seiner Tochtergesellschaften als
auch uber Einzelsachverhalte von groBerer Bedeu-
tung informiert. Der Gang der Geschafte, die Lage —
insbesondere die Finanzlage — und die Rentabilitat
der Gesellschaft sowie die beabsichtigte Geschafts-
politik und andere grundsatzliche Fragen der Unter-
nehmensfiuhrung bildeten ebenso Schwerpunkte der
Beratungen wie die Lage der Tochtergesellschaften
des Konzerns.

Im Geschéaftsjahr 2012 fanden insgesamt fiinf
Aufsichtsratssitzungen statt und zwar am 29. Marz,
27. Juni, 28. Juni, 19. September und 13. Dezember.
Die Mitglieder des Aufsichtsrats nahmen regelmaRig
an den Sitzungen des Aufsichtsrats teil.

Vor dem Hintergrund, dass der Aufsichtsrat der Ge-
sellschaft satzungsgemald aus drei Mitgliedern be-
steht, sind keine Ausschiisse gebildet worden. Samt-
liche Mitglieder des Aufsichtsrats haben sich im
Rahmen ihrer Tatigkeit mit der Gesamtheit der Auf-
gaben des Aufsichtsrats befasst.

Demgemal wurden alle an den Aufsichtsrat heran-
getragenen Sachverhalte von der Gesamtheit des
Aufsichtsrats beraten und entschieden. Hierbei
stimmte der Aufsichtsrat den vorlagepflichtigen Ge-
schaften und Vorgangen nach sachgemaler Beur-
teilung zu.

Dartiber hinaus unterrichtete der Vorstand den Auf-
sichtsrat in schriftlichen Quartalsberichten tGber den
Gang und die Lage der Geschafte, die Rentabilitat
der Gesellschaft sowie liber die verfolgte Geschafts-
politik und andere grundsatzliche Fragen der Unter-
nehmensplanung.

Tatigkeitsschwerpunkte

Der Aufsichtsrat hat sich in seinen regelmafigen Sit-
zungen schwerpunktmalig mit der grundsatzlichen
Geschaftspolitik sowie im Besonderen mit den An-
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und Verkaufen von Immobilien durch die Gesell-
schaft befasst. Hierbei wurden vor allem Auswirkun-
gen auf die Finanz- und Ertragslage behandelt.
Controlling und Liquiditatsplanung gehorten des
Weiteren ebenso wie das Risikomanagement zu den
zentralen Themen der Aufsichtsratstatigkeit. Einen
besonderen Schwerpunkt nahmen zudem die Portfo-
lioankaufe und deren Refinanzierung ein.

Deutscher Corporate Governance Kodex (DCGK)
Der Vorstand vertritt gemeinsam mit dem Aufsichts-
rat die Auffassung, dass der DCGK international und
national anerkannte Standards guter und verantwor-
tungsvoller Unternehmensfiihrung enthalt, die zur
Leitung und Uberwachung deutscher bérsennotier-
ter Gesellschaften dienen.

Die Umsetzung der Leitlinien fiir die ADLER Real Es-
tate AG waren bereits im Geschaftsjahr 2002 durch
den Vorstand und Aufsichtsrat beschlossen worden.
Die Umsetzung erfolgte und erfolgt bis auf wenige
Ausnahmen. Soweit von den Leitlinien des Deut-
schen Corporate Governance Kodex abgewichen
wurde, wurde dieses in einer sogenannten Entspre-
chenserklarung gemaf 8 161 AktG erlautert und in
der jeweiligen glltigen Fassung dauerhaft auf der
Homepage der ADLER unter , Investor Relations”
veroffentlicht.

Die Entsprechenserklarung wird zusammen mit dem
Jahresabschluss und Lagebericht sowie den ubrigen
offenzulegenden Unterlagen im Bundesanzeiger be-
kannt gemacht und zum Unternehmensregister ein-
gereicht.

Jahres- und Konzernabschluss 2012

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss der
ADLER Real Estate AG sowie der Konzernabschluss
einschlielich Lage- und Konzernlagebericht flr das
Geschaftsjahr 2012 sind von dem in der Hauptver-
sammlung vom 28. Juni 2012 gewahlten Abschluss-
prifer, der Ebner Stolz Ménning Bachem GmbH &
Co. KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Hamburg,

gepruft und mit einem uneingeschrankten Bestati-
gungsvermerk versehen worden.

Dem Aufsichtsrat sind der Jahresabschluss (HGB),
der Konzernabschluss (IFRS) einschlie3lich Lagebe-
richt und Konzernlagebericht, die Prifungsberichte
des Abschlusspriifers tiber die Priifung des Jahres-
abschlusses und des Konzernabschlusses zur Prii-
fung sowie der Vorschlag des Vorstands fiir die Ver-
wendung des Bilanzgewinns vorgelegt worden. Der
Aufsichtsrat hat auf seiner Bilanzsitzung am 27. Marz
2013 mit dem Vorstand eingehend die Unterlagen zu
den Jahresabschliissen und den Berichten, insbe-
sondere die Fragen zur Bewertung des Umlauf- und
Anlagevermogens, beraten und eingehend erortert.
Der Abschlussprufer berichtete im Rahmen dieser
Sitzung Uber die wesentlichen Ergebnisse der Prii-
fungen und stand dem Aufsichtsrat fiir ergdnzende
Auskiinfte zur Verfiigung. Auf Basis seiner eigenen
Prifung des Jahresabschlusses, des Konzernab-
schlusses, der Lageberichte fiir die AG und den Kon-
zern stimmte der Aufsichtsrat dem Ergebnis der Pri-
fung durch den Abschlusspriifer zu und stellte fest,
dass nach dem abschlieRendem Ergebnis seiner
Prifung keine Einwendungen zu erheben sind. Mit
Beschluss vom 27. Marz 2013 billigt der Aufsichtsrat
den Jahresabschluss, der damit gemaR § 172 AktG
festgestellt ist sowie den Konzernabschluss. Der
Aufsichtsrat schloss sich dem Vorschlag des Vor-
stands fur die Verwendung des Bilanzgewinns an.

Abhangigkeitsbericht 2012

Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand gemaf3 8312
AktG aufgestellten Bericht tiber die Beziehungen zu
verbundenen Unternehmen geprift und gebilligt.
Nach dem abschlieRenden Ergebnis seiner Prifung
hat der Aufsichtsrat keine Einwendungen gegen die
Erklarung des Vorstands am Schluss seines Berichts
gemald 8312 AktG erhoben.

Der Abschlussprifer hat bei seiner Prifung dieses
Berichts keine Beanstandungen vorgenommen; das
Prifungsergebnis deckt sich mit den Feststellungen
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des Aufsichtsrats. Die Ebner Stolz Ménning Bachem
GmbH & Co. KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft
hat dazu den uneingeschrankten Bestatigungsver-
merk erteilt:

~Nach unserer pflichtmaRigen Priifung und Beurtei-
lung bestatigen wir, dass

1. die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig
sind,

2. bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschaften
die Leistungen der Gesellschaften nicht unange-
messen hoch waren.”

Mitglieder des Aufsichtsrats
Der Aufsichtsrat setzt sich gemaR 8§96 AktG aus Ver-
tretern der Anteilseigner zusammen.

Hamburg, im Marz 2013

Dr. Dirk Hoffmann
Der Aufsichtsratsvorsitzende



Die ADLER-Aktie

13

Die ADLER-Aktie

Stimmung an den Boérsen

Ungeachtet der anhaltenden Turbulenzen in der
Weltwirtschaft und im Endergebnis unbelastet von
den Schuldenszenarien in der Europaischen Union
hat der Deutsche Aktienindex 2012 eine seiner kraf-
tigsten Aufwartsentwicklungen in seiner bisherigen
Geschichte genommen. Insgesamt erhohte sich der
Index der 30 groRten deutschen borsennotierten Un-
ternehmen um fast 30% auf 7.649,89. Ein Blick auf
die Kursentwicklung in den letzten 20 Jahren hat die
Spekulationen gefestigt, dass der Index alsbald sei-
nen historischen Hochststand von rund 8.100 Punk-
ten erreichen und sodann sogar weiter steigen konnte.

Unterbrochen wurde der deutliche Aufwartstrend le-
diglich im Frihjahr und im Sommer, als sich Be-
firchtungen Ulber ein Auseinanderbrechen der EU
mehr und mehr manifestierten. So schien es zwi-
schenzeitlich, dass Griechenland schon bald aus der
EU ausgeschlossen werden konne. Die Stabilitat und
sogar der Bestand des Euros wurden an den Mark-
ten in Zweifel gezogen. Erst das Machtwort des Pra-
sidenten der Europaischen Zentralbank (EZB), Mario
Draghi, im Juli 2012 beendete das Misstrauen. Drag-
hi hatte erklart, dass die EZB alles tun werde, um
den Euro zu erhalten, ,koste es, was es wolle”.

Entwicklung des DAX seit Januar 2012
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Entwicklung von Immobilienaktien
Immobilienaktien standen im Ergebnis genauso klar
im Fokus der Anleger wie alle anderen Aktien auch.
Der Deutsche Immobilienaktienindex Dimax wuchs
im Jahr 2012 sogar um 31% und wies damit ein
leicht starkeres Wachstum auf als der DAX. ,Beton-
gold” wurde von Kapitalanlegern im Berichtsjahr oh-
nehin in fast jeder Form gesucht, denn der deutsche

Immobilienmarkt verzeichnet insbesondere in den
Metropolen deutliche Anstiege von Mieten und Prei-
sen. Die positive Marktentwicklung bzw. die Auswir-
kung auf den Geschaftsverlauf der meisten Immobi-
lienaktiengesellschaften veranlasste zunehmend
Anleger, ihr Portfolio mit Aktien von Immobilienge-
sellschaften aufzustocken.

E&G DIMAX (in Punkten)

320,00
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280,00
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A12 $12 012 N12 D12 J13 F13

Die Entwicklung der ADLER-Aktie

Das Umfeld fiir die Entwicklung der ADLER-Aktie
hatte 2012 kaum besser sein kdnnen. Gleichwohl
flhrte erst der im Zuge der Veranderungen im Aktio-
narskreis ausgeloste Wechsel der Geschaftsstrate-
gie zu einem kraftigen Durchstarten des Aktienkur-
ses. Die Neuausrichtung auf Wohnimmobilien in
B-Lagen deutscher Ballungsrdume bzw. das Cash-
Flow-orientierte Investment in Wohnanlagen wurde
von den Anlegern sehr positivaufgenommen und
mit kraftigen Kursaufschlagen honoriert.

In den ersten Monaten des Jahres hatte sich noch
das seit dem September 2011 laufende Aktienriick-
kaufprogramm stabilisierend auf die Kursentwick-
lung ausgewirkt. Der Durchbruch geschah indes im
Mai, als ADLER mit der Neuausrichtung begann und
bereits Giber erste Schritte berichten konnte. Im di-
rekten Jahresvergleich hat sich der Kurs der ADLER-
Aktie von EUR 0,57 auf EUR 1,27 mehr als verdop-
pelt. Zwischenzeitlich wurde sogar ein
Zwischenhoch von tGber EUR 1,50 je Aktie erreicht.
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Aktienentwicklung der ADLER Real Estate AG seit Januar 2012
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Aktionarsstruktur

Die Aktionarsstruktur der ADLER Real Estate AG hat
sich in 2012 erstmals seit Ende 2009 geandert. Gean-
dert haben sich die Mehrheitsverhaltnisse bei der
Mezzanine IX Investors L.P., die gegenwartig rd.
53,3% der Aktien halt. Auch der friihere Mehrheits-
aktionar John D. Heikenfeld halt weiterhin rd. 7,5%
der Aktien. Die Anteile der Third Avenue Real Estate
Opportunities Fund, L.P. belaufen sich auf rd. 5,3%.
Im Free Float befinden sich derzeit rd. 28,5% der Ak-
tien. Die ADLER Real Estate AG selber halt eigene
Aktien in Hohe von 5,4% (exakt 5,352 %).

Investor Relations

Die Finanzkommunikation der ADLER Real Estate AG
orientierte sich im Berichtsjahr am Niveau des Gene-
ral Standard. Neben der Erstellung des Halbjahres-
berichts in Deutsch wurden unter Beibehaltung der
Kapitalmarkttransparenz zwei Zwischenmitteilungen
nach §37x WpHG im Mai und im November des Jah-
res veroffentlicht. Auf der Homepage der ADLER
Real Estate AG unter www.adler-ag.com werden ak-
tuelle Unternehmensmeldungen und weitergehende
Informationen zeitnah mitgeteilt. Anfang 2013 wurde
die Website einem Relaunch unterzogen, der seit
Mitte Januar online ist.

Aktionarsstruktur

Mezzanine IX Investors L.P.,
rd. 53,3%

Free Float, rd. 28,5%

John D. Heikenfeld, rd. 7,5%

Eigene Aktien, rd. 5,4%

Third Avenue Real Estate
Opportunities Fund, L.P., rd. 5,3%
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Konjunktur und Immobilienmarkt

Die Entwicklung in der Weltwirtschaft war 2012 wei-
terhin durch gutes Wachstum in den Schwellenlan-
dern und grof3en Teilen Asiens gepragt. Europa in-
des wurde zunehmend zum Risiko, da sich dort, vor
allem in Siideuropa, die im Zuge der Finanzkrise sich
verstarkende Schuldenkrise mit erheblicher Wucht
weiter ausbreitete. Zeitweise schien es, dass insbe-
sondere Griechenland aus der Europaischen Union
ausscheiden und sodann Staatsbankrott machen
musste. In Italien, Frankreich und noch schlimmer in
Spanien brach die Wirtschaft ein und setzte die ge-
samte EU unter Druck. Wahrend die Finanzlage und
die Wahrung einigermaf3en stabilisiert werden konn-
ten, griff die Rezession um sich und sorgte in den
Sudlandern fir eine zunehmend galoppierende Ar-
beitslosigkeit. Die Rezession hat die wirtschaftliche
Entwicklung im restlichen Europa und so auch in
Deutschland belastet, wo die exportorientierte Wirt-
schaft EinbuRen verzeichnen musste. Das Bruttoin-
landsprodukt legte im Jahresverlauf immer weniger
zu, so dass insgesamt flir 2012 nur noch ein Wachstum
fir Deutschland von 0,7% gemeldet werden konnte.

Ungeachtet der allgemeinen wirtschaftlichen Ent-
wicklung hat sich der deutsche Immobilienmarkt im
Berichtsjahr weiterhin sehr positiv entwickelt. Her-
ausragend sind die Entwicklungen am Wohnimmo-
bilienmarkt. So hat sich die kraftige Aufwartsbewe-
gung der Preise flir Wohnimmobilien in Deutschland
auch 2012 fortgesetzt. Im Vergleich zu 2011 schwach-
te sich die Preisdynamik in den Grof3stadten und
Ballungsraumen zwar etwas ab, gewann aber sicht-
bar an Breite. In ihrem Monatsbericht flir Februar
2013 schreibt die Deutsche Bundesbank: ,So tber-
trugen sich die Preisimpulse von den Stadten ins
Umland, vom Neubau- ins Gebrauchtimmobilienseg-
ment und von den Geschosswohnungen auf Einfa-
milienhauser.” Nach Ansicht der Bundesbank, die
ihre Marktbetrachtung u.a. auf den Erhebungen und
Analysen des Marktforschungsinstituts BulwienGe-
sa AG und auf den Preisindex der Hypoport AG
stutzt, sei der Mietwohnungsmarkt gerade in den

Randlagen der Stadte und Ballungsraume in Bewe-
gung geraten. Dies sei auf Ausweichreaktionen auf
die angespannte Lage in den boomenden Teilmark-
ten der Innenstadte zurickzufuhren.

Der leicht anziehende Neubau dirfte nach Ansicht
der Bundesbank nicht ausreichen, um die Woh-
nungsmarkte zu entspannen. Denn ein erneuter
Nachfrageschub sei allein schon davon ausgegan-
gen, dass die Wohnbevodlkerung hierzulande 2012
schatzungsweise um 200.000 Personen zugenom-
men habe. Damit hebt die Bundesbank vor allem die
Zuwanderung hervor bzw. die Wirkung, die Deutsch-
land auf Nachbarlander habe. Es sind zudem weitere
Faktoren, die grundsatzlich die Nachfrage nach Woh-
nimmobilien steigern und die sehr langfristig wirken
dirften. So wachst die Nachfrage vor allem, weil
sich die Lebensgewohnheiten geandert haben. Die
Familie ist als Modell im Riickzug. Frauen heiraten
spater, Ehen werden frither und haufiger geschieden.
Die Zahl der Single-Haushalte steigt vor allem in den
Ballungsraumen.

Das Bundesamt flir Bauwesen und Raumordnung
(BBR) prognostiziert bis 2025 einen Anstieg der Pro-
Kopf-Wohnflache um vier Quadratmeter bei selbst-
genutzten Eigentumswohnungen und um drei Quad-
ratmeter bei Mietwohnungen. (Quelle: BBR,
Wohnungs- und Immobilienmarkte in Deutschland
2011, Januar 2012). Rein rechnerisch ergibt dies bei
einer durchschnittlichen WohnungsgrofR3e von ca.

68 m2 einen zusatzlichen Bedarf bis 2025 von 4,4 Mio.
Wohnungen.

Als preistreibend am Wohnimmobilienmarkt macht
die Bundesbank in ihrem Monatsbericht insbesonde-
re auch Kapitalanleger aus, die verstarkt Wohnim-
mobilien nachfragen. Griinde fiir die steigende
Nachfrage von Anlegern sind die aktuell sehr niedri-
ge Zinsentwicklung und auch die Sorge tber die
Wahrungsstabilitat des Euros, die angesichts der
Schuldenkrise in Europa immer wieder in Zweifel ge-

zogen wird.
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Entwicklung der ADLER Real Estate AG

Fir die ADLER Real Estate AG bedeutet das Ge-
schaftsjahr 2012 eine Zeitenwende. Im Zuge der Ver-
anderungen im Gesellschafterkreis des Mehrheits-
aktionars hat sich ADLER neu ausgerichtet. Der
Fokus der Aktivitaten liegt seit Mai 2012 auf dem Be-
standsaufbau eines profitablen und wertorientierten
Wohnimmobilienbestands in Deutschland. Bevor-
zugt wird in Wohnimmobilien in Randlagen deut-
scher Ballungsraume investiert, um so cash-flow-
orientiert Bestande zu erwerben, deren
Mieteinnahmen ausreichend sind, um nach Abzug
von Finanzierungs-, Bewirtschaftungs- und Manage-
mentkosten einen positiven Cash Flow flir ADLER zu
erzeugen. Darliber hinaus erwartet ADLER fur diese
Wohnimmobilien hohe Chancen auf weitere Wert-
steigerungen, da sie den Markt genauso analysiert
wie die Bundesbank, die im Zuge der Preisexplosio-
nen am Mietwohnungsmarkt in den Innenstadten
bereits Ausweichreaktionen in die Randlagen diag-
nostiziert und weitere Verlagerungen erwartet. Zu-
satzlich wird ADLER in Wohnungsportfolios investie-
ren, die im Bestand Optimierungschancen bieten,
insbesondere durch ein verbessertes Management
sowie durch das Ausnutzen von Entwicklungspoten-
tialen. Dazu zahlen die Nutzung von Ausbaureserven
(Dachgeschosse, Aufstockungsmaoglichkeiten,
Baullicken, freie Bauplatze in den Anlagen) sowie die
Chancen von Modernisierungen zwecks Energieein-
sparungen.

Im Zuge dieser Neuausrichtung hat ADLER seine seit
einigen Jahren gehaltenen Immobilien und Grund-
stlicke neu ausgerichtet. Gleichwohl werden die lau-
fenden Entwicklungsarbeiten fortgesetzt, um die
noch vorhandenen Grundstilicke und Objekte opti-
mal verwerten zu kénnen. In diesem Sinne war die
Geschaftsentwicklung von ADLER im Berichtsjahr

2012 von zwei generellen Vorgangen gekennzeichnet.

ADLER sondierte in Folge ihrer Neuausrichtung zahl-
reiche Investmentmaglichkeiten und hat zunachst
drei Wohnanlagen bzw. Objekte, eines in Berlin, zwei
in Nordrhein-Westfalen, erworben. Daruber hinaus

wurden zahlreiche Prifungen und Verhandlungen
durchgefiihrt und damit die Grundlage flr weitere
Ankaufe in 2013 geschaffen.

Im Sinne der optimalen Verwertung ihrer Altbestan-
de profitierte ADLER vor allem von der positiven
Entwicklung im deutschen Wohnimmobilienmarkt.
So konnte ADLER 2012 den Verkauf ihrer Grundstii-
cke zur Bebauung mit Wohnimmobilien signifikant
steigern. Insgesamt wurden 46 Grundstiicke im Ge-
samtwert von rund EUR 3,24 Mio. veraul3ert. Das ist
nahezu dreimal so viel wie im Vorjahr, als 19 Grund-
stticke im Wert von rund EUR 1,1 Mio. verkauft wor-
den waren. Daruber hinaus konnte ADLER in der Ent-
wicklung und Verwertung ihrer tbrigen
~Altbestande” Fortschritte machen.

Fortgesetzt wurde das im Vorjahr begonnene Akti-
enruckkaufprogramm, das sich angesichts der posi-
tiven Entwicklung des Aktienkurses als vorteilhaft
fur die Gesellschaft herausstellt. Die zuriick gekauf-
ten Aktien wurden zu einem Durchschnittskurs von
EUR 0,925 je Aktie erworben, wahrend sich der Akti-
enkurs im Monat Februar 2013 bei ca. EUR 1,50 bis
1,60 bewegte. Darliber hinaus bilden die selbst ge-
haltenen eigenen Aktien den Vorteil einer Akquisiti-
onswahrung, ein Vorteil, der im Zuge der Akquisition
eines Wohn- und Geschaftshauses in Berlin in Form
der Teilzahlung mit eigenen Aktien erstmals bereits
erfolgreich umgesetzt werden konnte.

Entwicklung der Altbestande

Die weitere Entwicklung, Optimierung und Verwer-
tung der im Bestand befindlichen Immobilien und
Grundstticke verlief wie folgt:

Grundstiicke fiir den Wohnungsbau

Moosburg an der Isar, Bayern: Die Grundstiicke zur
Bebauung mit Einfamilienhausern oder Doppelhaus-
halften in der Stadt im Einzugsgebiet des Miinchener
GroR¥flughafens erfreuten sich im Berichtsjahr einer
sehr guten Nachfrage. Bis zum Jahresende waren
bereits 48 der insgesamt 57 Grundstiicksparzellen
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verkauft worden, so dass in den ersten Monaten des
neuen Geschaftsjahres von einem Ausverkauf aus-
zugehen ist. Die Kaufer haben zum Teil bereits Hau-
ser auf den Grundsttlicken errichtet bzw. sind noch
mit den Bauarbeiten beschéftigt. Die urspriinglichen
ErschlielBungsarbeiten auf dem beim Kauf rd. 19.671
netto m2 grofBen Areal waren bereits 2010 endgliltig
fertig gestellt, nachdem, wie im stadtebaulichen Ver-
trag mit der Stadt Moosburg vereinbart, auch ein
Larmschutzwall errichtet worden war.

Dallgow-Déberitz, Brandenburg: Die zur Wohnbe-
bauung entwickelten und zu entwickelnden Grund-
stlicksparzellen befinden sich auf einem urspriing-
lich Uber 40.000m2 grofRen Areal in der Nahe von
Potsdam und verfligen neben dem unweit gelege-
nen Autobahnanschluss liber eine gute Infrastruktur
und die rasche Moglichkeit, das Berliner Zentrum zu
erreichen. Im Jahr 2012 stieg die Nachfrage nach
den entwickelten Parzellen deutlich. Im Berichtsjahr
wurden insgesamt 10 Parzellen verkauft im Ver-
gleich zu vier Parzellen im Vorjahr. Von dem gesam-
ten Areal waren Ende 2012 rd. 13.400 m2 verkauft.

GroRbeeren, Brandenburg: Das Baugebiet in Grol3-
beeren, das nur 15 Autominuten vom kiinftigen
GrofRflughafen Berlin-Brandenburg entfernt liegt,
umfasst eine Baulandflache von rd. 90.000 m2 und
beinhaltet sowohl Parzellen fir Einzel-, Doppel- und
Reihenhauser als auch Grundstiicke fiir Mehrfamili-
enhauser. Der erste Bauabschnitt (12 Grundstiicke
fur Einzelhauser) wurde bereits 2010 vollstandig ver-
kauft. Seit 2011 arbeitet ADLER mit einem Bautra-
gerunternehmen aus der Region zusammen, um
gemeinsam Schritt fur Schritt das Gelande zu er-
schlieBen und zu vermarkten. Im Berichtsjahr ist die
Nachfrage deutlich gestiegen, so dass 13 Parzellen
verkauft wurden im Vergleich zu vier Parzellen im
Vorjahr.

Dresden-Trachau: In Dresden besitzt die ADLER Real
Estate AG ein ca. 108.000m2 grofBes Grundstiick, das
in dem 2002 Giberschwemmten Gebiet der Stadt
liegt. Seitdem fallt das Areal in einen aufgrund
Rechtsverordnung vorldufig als Uberschwemmungs-
gebiet festgesetzten Bereich, so dass das Bebau-

ungsplanverfahren unverandert ausgesetzt ist. Mit
der Erarbeitung und Umsetzung von Hochwasser-
schutzkonzepten, die zwischen Stadt, Land und
Bund sowie auf internationaler Ebene abgestimmt
werden miussen, wird dieser Status wieder aufgeho-
ben werden. Zwischenzeitlich haben die beteiligten
Behorden entschieden, dass die Umsetzung der die-
sen Bereich betreffenden Hochwasser-Schutzmaf3-
nahme hohe Prioritat genief3t. Ein neuer Bebauungs-
plan hangt zudem von der abschlieBenden Klarung
der Auswirkungen von moglichem Fluglarm ab, da
unweit des Grundstiicks eine Einflugschneise in
Richtung des Dresdener Flughafens verlauft. Bau-
recht fur ADLER kann erst durch Wirksamwerden ei-
nes neuen Bebauungsplans entstehen. Im Berichts-
jahr wurden Gesprache mit der Stadt geflihrt sowie
mit dem Blrgermeister fiir die Stadtentwicklung, der
die konstruktive Unterstltzung der Stadt zusagte,
wenn alle Voraussetzungen erfiillt worden sind.
Schon jetzt gibt es Interesse einer 6rtlichen Blirger-
initiative, das Grundstiick anzukaufen, doch fehlen
dort derzeit noch die Mittel.

Gewerbliche Grundstiicke

Berlin, SpathstraRe: Das im Bezirk Treptow-Kope-
nick am Baumschulenweg im Siidosten Berlins lie-
gende Grundstiick mit rd. 49.000m? verflugt Gber ein
sehr hohes Wertsteigerungspotential. Das Gelande
liegt sehr verkehrsgunstig direkt an der A131 zwi-
schen Berlin-Zentrum und dem GroR3flughafen Ber-
lin-Brandenburg-International (BBI) und kdnnte vom
Ausbau des gesamten Flughafenumfelds profitieren.
Zur Entlastung der Verkehrssituation plant die Stadt
Berlin aulBerdem die Errichtung einer Siid-Ost-Ver-
bindung. In 2012 wurde der erste Abschnitt der vier-
spurigen Stral3e zwischen der Oberschéonweide und
Baumschulenweg durch den Senat genehmigt. Hier-
zu gehort auch die Errichtung einer Briicke uber die
Spree. Der zweite Abschnitt, der eine Verbindung zur
Autobahnauffahrt SpathstralBe herstellen wiirde,
wird voraussichtlich noérdlich von unserem Grund-
stiick verlaufen. Diesem Vorhaben vorgelagert ware
die Aufstellung eines Flachennutzungsplanes mit
dessen Erarbeitung 2012 begonnen wurde. Das Are-
al wird damit auch an Attraktivitat fir Investoren ge-
winnen. ADLER plant, die Entwicklungsschritte bis
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hin zur ErschlieBung des Areals ggf. zusammen mit
einem Partner zu gehen. Entsprechend wurden 2012
erste Gesprache mit Interessenten gefuhrt.

Frankfurt a. M., HerriotstralBe: Das Blirogebaude mit
seiner Mietflache von ca. 4.200m? war zum Ende des
Berichtsjahres zu 40% vermietet. Das Blirogebaude
steht auf einem insgesamt 13.834m2 (Erbbaurecht)
groBen Grundstiick, wovon 10.370m?2 noch unbe-
baut sind (2 Baufelder). In Kooperation mit der Stadt
Frankfurt wird die Umwidmung der Grundstlicksre-
serve zwecks Bebauung mit Wohnungen vorbereitet,
denn die Stadt ist interessiert an der Entwicklung
von Wohnraum auch in der Blrostadt Niederrad. Zu-
sammen mit einem Partner plant ADLER die Errich-
tung von bis zu 20.000 m2 Wohnflache. Dies beinhal-
tet neben dem Erwerb des Eigentums an dem
Grundstiick auch die Umwandlung von Biiroflachen
in Wohnungen.

Offenbach, Strahlenberger StralRe: Das unbebaute
Grundstiick mit einer Gro3e von ca. 10.000 m2 wurde
auch im Berichtsjahr noch als Parkplatz genutzt.
Ende 2012 wurde ein Verkaufsvertrag abgeschlossen,
der allerdings noch unter aufschiebenden Bedingun-
gen steht.

Beteiligungen

Airport Center Luxembourg (10 %-Anteil): Die
ADLER Real Estate AG war auch im Berichtsjahr in
unveranderter Hohe an dem Airport Center Luxem-
bourg beteiligt, einem Biirogebaude in direkter
Nachbarschaft zum Luxemburger Flughafen und in
unmittelbarer Nahe zur Autobahn. Der Vermietungs-
stand fiir das Gebaude mit ca. 17.500m2 Nutzflache
betragt nahezu unverandert rd. 64%. Es finden Ge-
sprache mit weiteren potentiellen Mietinteressenten
statt. Mit dem Erreichen eines hoheren Vermie-
tungsstandes wird einvernehmlich der Verkauf des
Gebaudes angestrebt.

McKinney (30%-Anteil): Die ADLER Real Estate AG
hatte sich bereits in 2008 an der Projektentwicklung
fir die Mietwohnungsanlage in McKinney, Texas/
USA, beteiligt. Nach Fertigstellung der Infrastruktur
des Grundstiickes und der Herrichtung der Boden-

platten geriet die das Bauvorhaben finanzierende
Bank im Zusammenhang mit der allgemeinen Wirt-
schaftskrise in Schwierigkeiten, so dass die Finanzie-
rung neu verhandelt werden musste. Im Oktober
vergangenen Jahres konnte mit einer neuen Bank
die Baufinanzierung neu aufgestellt und der Bau
fortgesetzt werden, der nun entgegen den neuen
Planungen nicht erst 2014, sondern bereits im No-
vember 2013 fertiggestellt werden soll. Bereits im
Juni soll das erste von insgesamt zwolf Gebauden
fertig werden. Weitere Gebaude bzw. Wohnungen
werden in den Folgemonaten tibergeben. Damit
kann mit der geplanten Vermietung der Wohnungen
bereits sehr viel friiher begonnen werden als es zu-
letzt moglich erschien. Zwischenzeitlich hat sich
auch der Wohnungsmarkt in der Region nach An-
sicht der Gesellschaft wieder verbessert. Gleichzei-
tig konnten durch Neuverhandlungen die Baukosten
gesenkt werden. Nach erfolgreicher Vollvermietung
ist dann der Verkauf der Anlage geplant, durch den
die ADLER - neben einem Teil des Projektgewinns —
die in dem Projekt gebundenen Mittel zuriick erhalt.

Neuausrichtung
Im Zuge der Neuausrichtung hat die ADLER Real
Estate AG in folgende drei Wohnobjekte investiert:

Dorsten-Wulfen, Nordrhein-Westfalen: Im Mai des
Berichtsjahres wurde die erste Wohnanlage mit sie-
ben Mehrfamilienhdausern erworben. Sie befindet
sich im Stadtteil Wulfen-Barkenberg, norddstlich der
Stadt Dorsten. Der Stadtteil Wulfen-Barkenberg hat
rd. 12.000 Einwohner, die Stadt Dorsten rd. 77.000.
In unmittelbarer Nahe der Wohnanlage liegt der Bar-
kenbergsee. Die drei- und viergeschossige Wohnan-
lage hat 57 Wohneinheiten, die in Ein- bis Vier-Zim-
mer-Wohnungen mit Wohnflachen zwischen 38 und
95 m2 unterteilt sind und Uber einen oder zwei Balko-
ne verfugen. Die Wohnanlage wurde im Jahr 1973
errichtet und umfasst eine Gesamtmietflache von
4.120m2.

Berlin, RankestraBBe: Im August 2012 wurde der
Kaufvertrag zum Erwerb eines Wohn- und Geschafts-
hauses mit rd. 3.000 m2 Wohn- und Nutzflache in gu-
ter, zentraler Lage in Berlin-Charlottenburg, unweit
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des Kurflirstendamms, unterzeichnet. Ein Teil des
Kaufpreises wurde erstmals durch eigene Aktien der
ADLER Real Estate AG beglichen, die im Rahmen des
Aktienrickkaufprogramms erworben wurden. Das
Objekt ist ein flinfgeschossiger Berliner Altbau, Ecke
Rankestral3e und Eislebener Stral3e gelegen. Im Erd-
geschoss befinden sich zwei Gastronomiebetriebe,
ein Zahnarzt und ein Kleingewerbe. Im ersten, zwei-
ten und in einem Teil des dritten Obergeschosses
befindet sich ein Hotelbetrieb. In den oberen Etagen
befinden sich drei weitere Gewerbeeinheiten und
acht Wohneinheiten. Das Gebaude wurde im Jahr
1900 erbaut und wurde fortlaufend modernisiert.
Das Objekt verfligt Giber ein erhebliches Wertsteige-
rungspotential. Schon auf Grundlage der Transakti-
on erwirtschaftet die Immobilie nach Abzug von Be-
triebs-, Management- und Finanzierungskosten
einen positiven Cash Flow.

Ludenscheid, Nordrhein-Westfalen: Die Wohnanla-
ge in Lidenscheid wurde im Oktober des Berichts-
jahres erworben. Die zum Portfolio gehdrenden Ge-
baude befinden sich zentral gelegen in der
Ludenscheider Innenstadt (rd. 80.000 Einwohner).
Einzige Ausnahme ist ein Wohn- und Geschaftshaus
im Stadtteil Briigge. Die insgesamt 21 Mehrfamilien-
hauser haben 147 Wohn- und 3 Gewerbeeinheiten
mit einer vermietbaren Flache von 9.005m?2. Die Ge-
baude wurden zwischen 1905 und 1970 errichtet. Die
vor dem Zweiten Weltkrieg erbauten Gebaude wur-
den nachtraglich modernisiert. Die Wohnanlage hat
im Berichtsjahr operativ einen positiven Cash Flow
erwirtschaftet.

Des Weiteren halt ADLER folgende Immobilie im Be-
stand:

Griinstadt, Rheinland-Pfalz: Das Wohn- und Ge-
schaftshaus befindet sich in direkter FuRgangerzone
von Grinstadt (rd. 13.000 Einwohner) und ist bereits
seit langem im Besitz von ADLER. Das Gebaude ist
dreigeschossig und vollunterkellert. Im Erdgeschoss
befinden sich Einzelhandelsflachen, im ersten Ober-
geschoss sowie im ausgebauten Dachgeschoss Ge-
werbeflachen. Die Gesamtmietflache betragt derzeit
1.160m2. Es ist geplant das Objekt im 2. Oberge-

schoss umzubauen. Dabei sollen drei Wohneinheiten
mit rd. 202 m2 entstehen. Au3erdem kénnen durch
den Umbau drei kleinere Gewerbeeinheiten mit

rd. 90 m? zusatzlich geschaffen werden. Die Gesamt-
mietflache kann somit auf 1.250m2 erhoht werden.

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage

Die Entwicklung des Geschaftsjahres 2012 war be-
reits beeinflusst von der Neuausrichtung der ADLER
auf die Bestandshaltung von Wohnimmobilien. Au-
Berdem hat sich im Berichtsjahr die Nachfrage nach
Wohnungsbaugrundstiicken deutlich belebt und
auch die Verkaufserlose aus den gewerblichen
Grundstlicken, die aus bereits in 2011 geschlossenen
Vertragen stammen, wirkten sich positiv auf die Fi-
nanz- und Ertragslage aus.

Der Umsatz des Konzerns der ADLER Real Estate AG
betragt EUR 5,719 Mio. (Vorjahr: EUR 7,601 Mio.). Die
Erlose resultieren aus den Verkaufen der restlichen
Teilgrundstiicke in Homburg und Berlin (Fanny-Zo-
bel-Stral3e), aus den Verkaufen von Grundstiickspar-
zellen in Dallgow-Ddberitz, GroBbeeren und Moos-
burg sowie aus Mieteinnahmen aus Grundstiicken
und Bestandsobjekten.

Nutzen und Lasten des Restgrundstlicks in Berlin,
Fanny-Zobel-Stral3e, gingen im Berichtsjahr auf den
Erwerber Uber, der Kaufpreis wird der ADLER jedoch
erst im Geschaftsjahr 2013 zuflieRen, da noch nicht
alle Bedingungen aus dem Kaufvertrag erfillt wor-
den sind.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage in Hohe von
TEUR 2.196 (Vorjahr: TEUR 1.564) beinhalten insbe-
sondere Ertrage aus der Auflosung von Ruickstellun-
gen flr Altlastensanierung sowie Ertrage aus der
Wertaufholung zu einem im Vorratsvermogen aus-
gewiesenem Objekt. Eine Inanspruchnahme aus den
in Vorjahren gebildeten Rickstellungen fur Altlas-
tensanierung wird aufgrund der VerauBerung der
betreffenden Immobilien nicht mehr als wahrschein-
lich erachtet.

Durch unter dem Marktwert eingekaufte Bestands-
objekte konnten in 2012 Ertrage aus der Fair-Value-
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Anpassung auf Investment Properties von per Saldo
EUR 0,967 Mio. ausgewiesen werden.

Der Materialaufwand erhohte sich durch Erschlie-
Bungsmalnahmen in GroBbeeren und Dallgow-Do6-
beritz sowie durch die Aufwendungen, die im Zu-
sammenhang mit der Erzielung von Mieteinnahmen
des neu erworbenen Wohnimmobilienportfolios in
Lidenscheid, des Wohn-und Geschaftshauses in
Berlin RankestralRe, sowie des Gebaudeensembles
in Dorsten, hinzugekommen sind.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beweg-
ten sich auf Vorjahresniveau.

Das Darlehen, das an die Airport Center Luxem-
bourg GmbH ausgereicht ist, wurde im Berichtsjahr
auf Basis eines aktuellen Wertgutachtens um

EUR 1,313 Mio. wertberichtigt und im Ergebnis aus
at-equity-bewerteten assoziierten Unternehmen
ausgewiesen.

Das Betriebsergebnis stieg gegenliiber dem Vorjahr
auf EUR 0,980 Mio. (Vorjahr: EUR 0,270 Mio.).

Nach Abzug des Zinsergebnisses entstand ein posi-
tives Ergebnis vor Ertragsteuern von EUR 0,948 Mio.
nach einem leicht positiven Ergebnis von EUR 0,161
Mio. im Vorjahr. Das Konzernergebnis nach Steuern
verbesserte sich auf EUR 0,450 Mio. (Vorjahr: EUR
0,073 Mio.).

Die in 2012 durchgeflihrten Transaktionen schlugen
sich auch in der Konzernbilanz nieder. Die Vorrate er-

maRigten sich im Geschaftsjahr von EUR 22,050 Mio.

um EUR 2,491 Mio. auf EUR 19,559 Mio. Die Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen haben sich
um EUR 1,558 Mio. erh6ht und beinhalten vorrangig
die Forderungen aus dem Verkauf des letzten Teil-
grundstiicks in Berlin, Fanny-Zobel-Stral3e. Die neu
erworbenen Wohnimmobilienbestéande (EUR 14,450
Mio.; Vorjahr: EUR 0,560 Mio.) werden unter der Po-
sition Investment Properties ausgewiesen.

Aufgrund des Gewinns stieg das bilanzierte Eigenka-
pital insgesamt leicht auf EUR 26,449 Mio. (Vorjahr:

EUR 26,133 Mio.). Die Eigenkapitalquote verminderte
sich jedoch aufgrund der gestiegenen Bilanzsumme
auf 60,4% (Vorjahr: 75,3 %).

Im Rahmen des Aktienrtickkaufprogramms werden
zum Bilanzstichtag eigene Anteile (810.099 Stiick) im
Nennwert von EUR 0,810 Mio. im Eigenkapital aus-
gewiesen.

Mit dem Erwerb der Wohnimmobilienbestande tber-
nahm die ADLER auch Darlehen in Hohe von EUR
8,310 Mio. und hat ein Darlehen in Hohe von TEUR
2,200 Mio. neu aufgenommen.

Insgesamt steigerte sich die Bilanzsumme auf EUR
43,765 Mio. (Vorjahr: EUR 34,705 Mio.).

Die Liquiditat nahm gegentber dem Vorjahr um EUR
3,399 Mio. ab. Diese Abnahme resultierte im We-
sentlichen aus den Investitionen in Wohnimmobili-
enbestande sowie aus laufenden Darlehenstilgun-
gen und den Auszahlungen fiir den Erwerb eigener
Anteile.

Forschung und Entwicklung

Als Immobilienkonzern betreibt die ADLER Real
Estate AG keine Forschung und Entwicklung im her-
kommlichen Sinne. Allerdings gibt der Immobilien-
markt ahnliche Aufgaben vor. So miissen die
vielfaltigen Entwicklungen des Bauwesens und der
Gebaudetechnik wie auch die sich wandelnden An-
forderungen der Mieter und Nutzer beobachtet und
analysiert werden. Auf Basis dieser Analyse gewinnt
die Gesellschaft laufend wichtige Erkenntnisse, an-
hand derer die Wirtschaftlichkeit der Geschaftstatig-
keit einer permanenten Priifung unterzogen sowie
Rentabilitatsrechnungen fiir neue Engagements er-
stellt werden. Damit sind diese Erkenntnisse eine
wichtige Grundlage fiir die gesamte operative Ge-
schaftstatigkeit der Gesellschaft.

Mitarbeiter

Die ADLER Real Estate AG beschaftigt als Konzern-
holding auRer dem Vorstand keine Mitarbeiter. Die
Biliroorganisation und die Bearbeitung der operati-
ven Aufgaben erfolgen im Konzern weitgehend tber
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die 100%ige Tochtergesellschaft ADLER Real Estate
Service GmbH, die zum Ende des Berichtsjahres
Uber zehn Mitarbeiter verfligte, die flexibel und fach-
bezogen in den jeweiligen Projektgesellschaften ein-
gesetzt werden.

Erganzende Angaben nach 8315 Abs. 4 HGB
Grundkapital

Das Grundkapital der ADLER Real Estate AG betragt
EUR 15.000.000 und ist eingeteilt in 15.000.000
nennwertlose Stiickaktien zum rechnerischen Wert
von 1 Euro je Aktie, die auf den Inhaber lauten.

Die Mezzanine IX Investors L.P., Atlanta, Georgia/
USA, hat gemal3 821 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil an der ADLER AG am 24. Juli
2006 die Schwelle von 75% unterschritten hat und
nunmehr 60,79 % betragt.

Herr John D. Heikenfeld, Wirtschaftsprifer, Irving,
Texas/USA, hat gemal3 8§21 Abs. 1 WpHG am 19. April
2012 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der
ADLER Real Estate AG, Frankfurt am Main, Deutsch-
land am 13. April 2012 die Schwelle von 50%, 30 %,
25%, 20%, 15% und 10% der Stimmrechte unter-
schritten hat und an diesem Tag 7,53% (das entspricht
1.129.213 Stimmrechten) betragen hat.

Die ADLER Real Estate AG hat gemaf §26 Abs. 1
Satz 2 WpHG mitgeteilt, dass ihr Anteil an eigenen
Aktien am 8. Juni 2012 die Schwelle von 3% der
Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tage
3,2464% (das entspricht 486.957 Stimmrechten) be-
tragen hat.

Die ADLER Real Estate AG hat gemal3 §26 Abs. 1
Satz 2 WpHG mitgeteilt, dass ihr Anteil an eigenen
Aktien am 10. Juli 2012 die Schwelle von 5% der
Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tage
5,094 % (das entspricht 764.093 Stimmrechten) be-
tragen hat.

Die ADLER Real Estate AG hat gemaf §26 Abs. 1
Satz 2 WpHG mitgeteilt, dass ihr Anteil an eigenen
Aktien am 23. August 2012 die Schwelle von 5% der
Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tage

3,897 % (das entspricht 584.589 Stimmrechten) be-
tragen hat.

Die ADLER Real Estate AG hat gemaf §26 Abs. 1
Satz 2 WpHG mitgeteilt, dass ihr Anteil an eigenen
Aktien am 28. September 2012 die Schwelle von 5%
der Stimmrechte Gberschritten hat und an diesem
Tage 5,072% (das entspricht 760.804 Stimmrechten)
betragen hat.

Eigene Aktien

Mit dem Hauptversammlungsbeschluss vom 27. Au-
gust 2010 ist die Gesellschaft ermachtigt, bis zum 26.
August 2015 eigene Aktien bis zu insgesamt 10% des
derzeitigen Grundkapitals der Gesellschaft zu den
nach 871 Absatz 1 Nr. 8 AktG zugelassenen Zwecken
zu erwerben.

Im Rahmen dieser Ermachtigung hat der Vorstand
am 8. Dezember 2011 ein Aktienrlickkaufprogramm
beschlossen, innerhalb dessen fir einen Gesamter-
werbspreis von insgesamt EUR 1,0 Mio. (ohne Er-
werbsnebenkosten) Aktien der Gesellschaft bis zu
10% des Grundkapitals, maximal bis zu 1,5 Mio. Akti-
en zurlickgekauft werden kdnnen. Zweck dieses Pro-
grammes ist die Herabsetzung des Grundkapitals
durch Einziehung der zurtickerworbenen Aktien. Der
Aufsichtsrat hatte dem Aktienrtickkaufprogramm zu-
gestimmt.

Der Aktienrickkauf hatte am 15. Dezember 2011 be-
gonnen. Es wurde dreimal verlangert und endet am
30. Juni 2013 (spatester moglicher Erwerbszeit-
punkt). Bis Ende des Berichtsjahres waren 1.126.831
Aktien im Gesamtvolumen von EUR 990.792,16 er-
worben worden. Der Durchschnittspreis je Aktie be-
trug EUR 0,925. Von diesen Aktien wurden 324.000
Stick im Rahmen des Erwerbs der Immobilie in Ber-
lin, Rankestral3e, wieder herausgegeben.

Der Rickkauf der Aktien erfolgte nach MalRgabe der
Safe-Harbor-Regelungen gemafR 8814 Abs. 2, 20a
Abs. 3 WpHG (Wertpapierhandelsgesetz) in Verbin-
dung mit den Bestimmungen der Verordnung (EG)
Nr. 2273/2003 der Kommission vom 22. Dezember
2003 zur Durchfiihrung der Richtlinie 2003/6/EG des
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Européaischen Parlaments und des Rates - Ausnah-
meregelungen fiir Riickkaufprogramme und Kurssta-
bilisierungsmalBnahmen (nachfolgend: EU-VO
2273/2003). Von der Ausnahme-Regelung des Arti-
kels 5 Absatz 3 EU-VO 2273/2003 wurde Gebrauch
gemacht. Damit kdnnen bis zu 50% des durch-
schnittlichen taglichen Handelsvolumens der voran-
gegangenen 20 Borsentage am Kauftermin erwor-
ben werden.

Der Riickkauf wurde unter Fihrung des Kreditinstituts
Close Brothers Seydler Bank AG in Ubereinstimmung
mit den oben genannten Regelungen und gemafid
den Bestimmungen der Hauptversammlungsermach-
tigung vom 27. August 2010 durchgefiihrt. Entspre-
chend der Hauptversammlungsermachtigung darf
der Erwerbspreis (ohne Erwerbsnebenkosten) den
durchschnittlichen Schlusskurs der Aktien an der
Borse (Xetra) an den drei Borsentagen, die dem je-
weiligen Abschluss des zum Erwerb von Aktien der
Gesellschaft verpflichteten Geschafts vorangehen,
um nicht mehr als 10% Uberschreiten oder 20% un-
terschreiten. Das Kreditinstitut hat seine Entschei-
dungen Uber den Zeitpunkt des Erwerbs von Aktien
an der Gesellschaft unabhangig und unbeeinflusst
von der Gesellschaft getroffen.

Genehmigtes Kapital

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 28. Sep-
tember 2011 wurde der Vorstand ermachtigt, bis
zum 27. September 2016 mit Zustimmung des Auf-
sichtsrates das Grundkapital der Gesellschaft gegen
Bar- und/oder Sacheinlage durch Ausgabe neuer auf
den Inhaber lautender Stiickaktien einmalig oder
mehrfach, insgesamt jedoch hochstens um EUR
7.500.000,00 zu erhdhen (genehmigtes Kapital). Von
dieser Ermachtigung wurde bislang nicht Gebrauch
gemacht.

Wandelanleihe sowie Schaffung

bedingten Kapitals Il

Der Vorstand ist durch Hauptversammlungsbe-
schluss vom 28. Juni 2012 ermachtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrates bis zum 27. Juni 2017 ein-
malig oder mehrmals auf den Inhaber lautende
Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen

im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR
100.000.000,00 mit einer Laufzeit von langstens zehn
Jahren zu begeben und den Inhabern von Options-
bzw. Wandelschuldverschreibungen Options- bzw.
Wandelschuldrechte auf bis zu 6.500.000 neue, auf
den Inhaber lautende Stiickaktien der Gesellschaft
nach naherer Mal3gabe der Options- oder Wandelan-
leihebedingungen zu gewahren. Von dieser Ermach-
tigung wurde bislang nicht Gebrauch gemacht.

Die Hauptversammlung hat am 28. Juni 2012 eine
bedingte Erhdhung des Grundkapitals um bis zu EUR
6.500.000,00 durch Ausgabe von bis zu 6.500.000 auf
den Inhaber lautende Stiickaktien beschlossen; die
bedingte Kapitalerhohung dient ausschlie3lich der
Erfillung von Options- bzw. Wandelschuldverschrei-
bungen, die aufgrund der Ermachtigung der Haupt-
versammlung vom 28. Juni 2012 bis zum 27. Juni
2017 gewahrt wurden. Von dieser Ermachtigung
wurde bislang nicht Gebrauch gemacht.

Die Bestellung und Abberufung von Mitgliedern des
Vorstands sind in 884 und 885 AktG geregelt. Da-
nach werden Vorstandsmitglieder vom Aufsichtsrat
auf hochstens fiinf Jahre bestellt. Eine wiederholte
Amtszeit oder Verlangerung der Amtszeit, jeweils fir
finf Jahre, ist zuldssig. Erganzend hierzu regelt die
Satzung 87, dass die Zahl der Vorstandsmitglieder
vom Aufsichtsrat bestimmt wird und der Vorstand
aus einer oder mehreren Personen besteht.

Ubrige Angaben
Der Aufsichtsrat besteht aus drei Mitgliedern.

Anderungen der Satzung bediirfen gemaR § 179
Abs.1 AktG eines Beschlusses der Hauptversamm-
lung, der eine Mehrheit von Dreiviertel des bei der
Abstimmung vertretenen Grundkapitals erfordert,
soweit nicht in der Satzung etwas anderes bestimmt
ist.

Grundziige des Vergiitungssystems

Vergiitung des Vorstands

Gesamtstruktur und Hohe der Vorstandsvergiitung
werden vom Aufsichtsrat der ADLER AG festgelegt
und in regelmaldigen zeitlichen Abstanden tberprift.
Die Bezlige des Vorstands setzen sich bislang zu-
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sammen aus einem festen Jahresgehalt, welches als
Gehalt in monatlich gleichen Raten ausgezahlt wird,
und dem geldwerten Vorteil aus der Bereitstellung
von Dienstwagen und der Erstattung von Kranken-
und Pflegeversicherung. Nach dem von der Haupt-
versammlung am 21. April 2006 beschlossenen Akti-
enoptionsprogramm ist der Aufsichtsrat ermachtigt,
bis zum 20. April 2011 bis zu 500.000 Bezugsrechte
auf bis zu 500.000 auf den Inhaber lautende Stiickak-
tien der Gesellschaft an Vorstandsmitglieder der Ge-
sellschaft auszugeben. Mit Beschluss des Aufsichts-
rats vom 27. Juni 2006 wurden dem Vorstand
hieraus jeweils 100.000 Aktienoptionen gewahrt. Die
Annahme erfolgte am 14. Juli 2006, ausgelbt wur-
den die Optionen bislang nicht. Daneben erhalten
die Vorstandsmitglieder fiir Auslagen, die durch die
Auslibung des Amtes entstehen, eine Erstattung in
nachgewiesener Hohe. Die Versicherungspramien
fur die Haftpflichtversicherung, durch welche die Ta-
tigkeit der Vorstandsmitglieder versichert wird, tragt
die Gesellschaft.

Vergitung des Aufsichtsrats

Die Vergutung der Mitglieder des Aufsichtsrats ist in
der Satzung geregelt und wird durch die Hauptver-
sammlung bestimmt. Die Aufsichtsratsverglitung
besteht aus zwei Komponenten, namlich einer jahrli-
chen, festen Verglitung sowie einer vom Jahreser-
gebnis abhangigen variablen Vergutung in Hohe von
1% des handelsrechtlichen Jahrestberschusses.
Wahrend die feste Vergltung quartalsweise gezahlt
wird, wird die variable Verglitung erst nach Ablauf
der Hauptversammlung, die Uber die Entlastung des
Aufsichtsrats flir das betreffende Geschaftsjahr be-
schlief3t, zahlbar. Daneben erhalten die Aufsichts-
ratsmitglieder fir Auslagen, die durch die Ausiibung
des Amtes entstehen, eine Erstattung in nachgewie-
sener Hohe. Die Versicherungspramien fur die Haft-
pflichtversicherung, durch welche die Tatigkeit der
Aufsichtsratsmitglieder versichert wird, tragt die Ge-
sellschaft.

Risiko- und Chancenbericht

Risikomanagement

Um Weiterentwicklung und Wachstum des Konzerns
zu sichern, prift die ADLER kontinuierlich sich bie-

tende Chancen und um diese nutzen zu kénnen,
missen gegebenenfalls auch Risiken eingegangen
werden. So ist es notwendig, alle wesentlichen As-
pekte zu kennen, abzuschatzen und zu kontrollieren,
denn nur so kann mit den Risiken professionell um-
gegangen werden. ADLER hat ein zentrales Risiko-
managementsystem implementiert, das zur Identifi-
zierung, Messung, Steuerung und Uberwachung
aller den Konzern betreffenden wesentlichen Risiken
dient.

Das Risikomanagementsystem ist auf die derzeit
Uberschaubare Unternehmensgrof3e mit flachen Hie-
rarchieebenen zugeschnitten. Der Vorstand nimmt in
dieser Organisationsstruktur die Risikofriiherken-
nungsfunktion selbst wahr. Es wird erganzend ein
Risikomanagementbericht fiir den Aufsichtsrat er-
stellt.

Zentraler Bestandteil dieses Systems ist ein Re-
porting, das kontinuierlich Giberwacht und weiterent-
wickelt wird.

Das Reporting fokussiert besonders auf die Kenn-
zahlen zur Entwicklung der Vermietungen und Ver-
kaufe, auf den Cash Flow, die Liquiditat und die Bi-
lanzstrukturkennzahlen. Abweichende Entwicklungen
oder entstehende Risiken, die potentiell bestandsge-
fahrdend sein konnten, werden damit friihzeitig auf-
gedeckt und entsprechende GegenmalRnahmen ein-
geleitet. Darliber hinaus wird der dem Risikomanage-
ment gewidmete Abschnitt des Organisationshand-
buches bei Bedarf aktualisiert.

Wesentliche Risiken

MARKTRISIKEN

Das Kerngeschaft der ADLER lag bis zur Einleitung
der operativen Neuausrichtung im Erwerb von
Grundstucken, in der Grundstiicksentwicklung und
ihrem anschlieBenden Verkauf. Seit der Einleitung
der operativen Neuausrichtung im Jahr 2012 werden
die im Bestand befindlichen Grundstiicke weiterhin
entwickelt und verkauft, zusatzlich wird aber der
Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit in dem Erwerb
von Wohnportfolien, der Bestandshaltung und Be-
standsoptimierung liegen. Der wirtschaftliche Erfolg
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der Geschaftstatigkeit der ADLER ist daher insbe-
sondere von der Entwicklung des deutschen Immo-
bilienmarktes, von der Hohe der erzielbaren Verkaufs-
erldse aus den Grundstiicksverkaufen, der zu ihrer
Erzielung erforderlichen Aufwendungen und der Er-
werbspreise sowie vom Verkehrswert der Immobili-
en und der Mieternachfrage abhangig. Der deutsche
Immobilienmarkt ist wiederum insbesondere von
der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung und der
Nachfrage nach Immobilien in Deutschland abhan-
gig. Bedeutsame Faktoren der gesamtwirtschaftli-
chen Entwicklung in Deutschland stellen u.a. die
konjunkturelle Lage, die Inflationsrate, das Ausmalf3
der Staatsverschuldung, sowie das Zinsniveau dar.

Der deutsche Immobilienmarkt ist gepragt von zykli-
schen Schwankungen und starkem Wettbewerb. Zu-
dem wird das Geschaft durch das gesetzliche und
steuerrechtliche Umfeld, die Lokalpolitik und die Ar-
beitsweise der Behdrden beeinflusst. Um den Markt-
risiken zu begegnen, werden das geschaftliche Um-
feld und die Konkurrenzsituation laufend beobachtet
und analysiert. Dies schlie3t allgemeine Trends be-
zuiglich Raumbedarf und Ausstattung sowie Preis
und Qualitat ein. Durch regionale und produktbezo-
gene Streuung der Projekte sowie deren Anpassung
an die sich verandernden Rahmenbedingungen wer-
den die Risiken von Marktschwankungen reduziert.
Marktrisiken konnen im Vermietungsmarkt entste-
hen, wenn sich die konjunkturelle Lage in Deutsch-
land eintriibt und dadurch die Marktmieten stagnie-
ren oder zurliickgehen. Weiterhin kann es in einer
stagnierenden oder schrumpfenden Wirtschaft zu
erhohter Arbeitslosigkeit kommen, die die finanziel-
len Moglichkeiten von Mietern einschrankt. Dartiber
hinaus kdnnte auch ein Rickgang der verfligbaren
Nettoeinkommen - sei es aufgrund von Arbeitslosig-
keit, Abgabenerh6hungen, Steueranpassungen oder
Nebenkostensteigerungen — Gber geringere Neuver-
mietungen, niedrigere Neuvermietungsmieten und
steigende Leerstande den Geschaftsverlauf der
ADLER negativ beeinflussen.

PREISANDERUNGSRISIKEN
ADLER generierte bis zur Einleitung der operativen
Neuausrichtung ihrer Geschaftstatigkeit sowie der-

zeit aufgrund sich noch im Umlaufvermogen befind-
licher Grundstlicke, ihre Giberwiegenden Umsatzer-
l6se durch Grundstlicksverkaufe.

Der zukiinftige Geschaftserfolg der ADLER wird da-
von abhangen, dass es ihr gelingt, im Umlaufvermo-
gen befindliche Grundstlicke zu wirtschaftlich er-
tragsorientierten Konditionen zu veraulBern. Darliber
hinaus hangt der zukiinftige Geschaftserfolg der
ADLER davon ab, dass es ihr gelingt, einen Bestand
an Wohnimmobilien aufzubauen, erfolgreich zu be-
wirtschaften, zu optimieren, zu vermieten und zu
verauldern.

FINANZIELLE RISIKEN

Durch seine Geschaftstatigkeit ist der ADLER-Kon-
zern verschiedenen finanziellen Risiken ausgesetzt.
Hierzu zahlen das Marktrisiko (bestehend aus Fremd-
wahrungsrisiko, Zinsrisiko und Marktpreisrisiko),
das Ausfallrisiko und das Liquiditatsrisiko. Das lber-
greifende Risikomanagement des Konzerns ist auf
die Unvorhersehbarkeit der Entwicklungen an den
Finanzmarkten fokussiert und zielt darauf ab, die po-
tentiell negativen Auswirkungen auf die Finanzlage
des Konzerns zu minimieren. Der Konzern wiirde ggf.
ausgewahlte derivative Finanzinstrumente nutzen,
um sich gegen bestimmte Risiken abzusichern. Das
Risikomanagement erfolgt durch die zentrale Finanz-
abteilung entsprechend der vom Vorstand verab-
schiedeten Leitlinien. Die Finanzabteilung identifi-
ziert, bewertet und sichert finanzielle Risiken in enger
Zusammenarbeit mit den operativen Einheiten des
Konzerns. Der Vorstand gibt sowohl die Prinzipien
fir das bereichslibergreifende Risikomanagement
vor als auch Richtlinien fiir bestimmte Bereiche, wie
z.B. den Umgang mit dem Fremdwahrungsrisiko,
dem Zins- und Kreditrisiko, dem Einsatz derivativer
und nicht-derivativer Finanzinstrumente sowie der
Investition von Liquiditatsiiberschissen.

Aus Marktrisiken konnen Ergebnis-, Eigenkapital-
und Zahlungsstromschwankungen resultieren. Zur
Begrenzung bzw. Ausschaltung dieser Risiken hat
der ADLER-Konzern verschiedene Sicherungsstrate-
gien entwickelt, die ggf. auch den Einsatz derivativer
Finanzinstrumente beinhalten.
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Ein Fremdwahrungsrisiko entsteht, wenn zuklinftige
Geschaftstransaktionen oder bilanzierte Vermogens-
werte oder Schulden auf eine Wahrung lauten, die
nicht der funktionalen Wahrung des Unternehmens
entspricht. Die Geschaftstatigkeit (Immobilieninves-
titionen) des ADLER-Konzerns sind tiberwiegend auf
den Euro-Raum konzentriert.

Zinsrisiko: Der ADLER-Konzern unterliegt Zinsrisiken
ausschlielich im Euroraum. Hierbei teilt sich das
Zinsrisiko in das Marktwert-Zinsrisiko und das Cash
Flow-Zinsrisiko auf.

Ein Marktwert-Zinsrisiko, d. h. die mogliche Verande-
rung des beizulegenden Zeitwertes eines Finanzinst-
rumentes aufgrund von Anderungen der Marktzins-
satze, besteht grundsatzlich bei festverzinslichen
mittel- und langfristigen Forderungen und Verbind-
lichkeiten.

ADLER finanziert ihre Geschaftstatigkeit mit Fremd-
und Eigenkapital. Die Zinssatze fir (Immobilien-)
Kredite sind in Deutschland gegenwartig auf einem
sehr niedrigen Niveau. Ein allgemeiner Anstieg der
Zinssatze wirde daher den Finanzierungsaufwand
der ADLER erh6hen und somit die Rentabilitat der
Immobilien verringern. AuBerdem kdnnte ein An-
stieg der Zinssatze den Verkauf der im Umlaufver-
mogen befindlichen Grundstilicke erschweren, weil
sich die Kaufer hoheren Finanzierungskosten ausge-
setzt sehen wirden.

Marktpreisrisiko: Marktpreisrisiken sind Wertande-
rungen eines Finanzinstrumentes durch Schwankun-
gen der Marktpreise. Da es sich bei den gehaltenen
Eigenkapitalbeteiligungen um nicht borsennotierte
Anteile an GmbHs handelt, deren Bewertung zu An-
schaffungskosten erfolgt, ist der Konzern keinem di-
rekten Kursrisiko ausgesetzt.

Ausfallrisiko: Das Ausfallrisiko ergibt sich aus dem
Risiko, dass Vertragspartner ihren vertraglichen Zah-
lungsverpflichtungen nicht nachkommen kénnen.
Das maximale Ausfallrisiko wird durch die Buchwer-
te der originaren und derivativen finanziellen Vermo-
genswerte zuzliglich der ausgegebenen Finanzga-
rantien wiedergegeben.

Es existieren Handlungsvorschriften, die sicherstel-
len, dass Geschafte mit Geschaftspartnern nur geta-
tigt werden, wenn diese in der Vergangenheit ein an-
gemessenes Zahlungsverhalten aufgewiesen haben.
Vertrage lber derivative Finanzinstrumente und Fi-
nanztransaktionen werden nur mit Finanzinstituten
hochster Bonitat abgeschlossen. Der Konzern be-
treibt eine Geschaftspolitik, die das Kreditrisiko im
Hinblick auf die einzelnen Finanzinstitute beschrankt.
Im Konzern bestehen keine signifikanten Konzentra-
tionen hinsichtlich moglicher Kreditrisiken.

Liquiditatsrisiko: Liquiditatsrisiken bestehen in
maoglichen finanziellen Engpassen und dadurch ver-
ursachten erhohten Refinanzierungskosten. ADLER
schopft seine Liquiditatseingange im Wesentlichen
aus den Nettomieten der erworbenen Grund-
stlicksportfolios und aus dem Abverkauf der nicht
mehr zum Kerngeschaft gehorenden Grundstticke,
so dass ein konstanter Liquiditatszufluss aufgrund
der GroR3e der bestehenden Portfolien noch nicht
gewabhrleistet ist. Aus diesem Grund schlie3t ein
vorsichtiges Liquiditatsmanagement das Halten ei-
ner ausreichenden Reserve an flissigen Mitteln, die
Maoglichkeit zur Finanzierung durch einen adaquaten
Betrag an zugesagten Kreditlinien und die Fahigkeit
zur Emission am Markt ein. Die Steuerung der Liqui-
ditat des ADLER-Konzerns erfolgt tiber ein konzern-
weites Cash-Management. Ziel des Liquiditatsma-
nagements ist die Sicherstellung der jederzeitigen
Zahlungsfahigkeit durch einen ausreichenden Be-
stand an Liquiditatsreserven sowie die Optimierung
des gruppeninternen Liquiditatsausgleichs.

OPERATIVE RISIKEN UND CHANCEN

Beim Ankauf von Immobilien werden Lagequalitat
und Entwicklungsmaoglichkeiten adaquat bewertet.
Bei Wohnimmobilien im eigenen Bestand wird das
Umfeld permanent beobachtet, um eine Lagever-
schlechterung friihzeitig zu erkennen und daraus re-
sultierende Risiken moglichst zu vermeiden. Zur Ver-
meidung und Aufdeckung von Mangeln werden
Gutachter, Architekten sowie andere externe Berater
hinzugezogen und die Mangel durch geeignete Mal3-
nahmen zigig beseitigt bzw. deren Auswirkungen
werden verringert. Sofern dies moglich und 6kono-
misch vertretbar ist, werden Risiken durch Ab-
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schluss von Versicherungen begrenzt oder ausge-
schlossen.

Die wirtschaftlich bedeutendsten Chancen ergeben
sich aus gegenuber den Planungen hoheren Mieter-
tragen bei gleichbleibend niedrigem Zinsniveau. Bei-
des flihrt zu verbesserten Verkaufspreisen von Im-
mobilien bzw. erhéht den Marktwert der Immobilie.

Insgesamt sind aus Sicht der Geschaftsfiihrung kei-
ne bestandsgefahrdenden Risiken zu erkennen.

SPEZIFISCHE RECHNUNGSLEGUNGSBEZOGENE RISIKEN
Spezifische rechnungslegungsbezogene Risiken kon-
nen z.B. aus dem Abschluss ungewdhnlicher oder
komplexer Geschafte, insbesondere zum Ende des
Geschaftsjahres auftreten. Weiterhin sind Geschafts-
vorfalle, die nicht routinemallig verarbeitet werden,
mit einem latenten Risiko behaftet. Aus den, den
Mitarbeitern notwendigerweise eingeraumten Er-
messensspielraumen bei Ansatz und Bewertung von
Vermogensgegenstanden und Schulden kdnnen wei-
tere rechnungslegungsbezogene Risiken resultieren.
Diesen Risiken wird durch zeitnahe und intensive
Einbeziehung der Konzernbereiche Controlling, Fi-
nanz- und Rechnungswesen und der Abschlusspru-
fer entgegengewirkt.

Wesentliche Merkmale des internen Kontroll- und
Risikomanagementsystems

BEGRIFFSBESTIMMUNG UND ELEMENTE DES INTERNEN KON-
TROLL- UND RISIKOMANAGEMENTSYSTEMS

Das interne Kontrollsystem der ADLER Real Estate
AG umfasst alle Grundsatze, Verfahren und Mal3nah-
men zur Sicherung der Wirtschaftlichkeit, Verlass-
lichkeit und OrdnungsmaRigkeit der Rechnungsle-
gung sowie zur Sicherung der Einhaltung der
mafgeblichen rechtlichen Vorschriften, um ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Lage des Unternehmens zu vermitteln. Bei der AD-
LER Real Estate AG besteht das interne Kontrollsys-
tem aus dem internen Steuerungs- und Uberwa-
chungssystem.

Prozessintegrierte und prozessunabhangige Uber-
wachungsmallnahmen bilden die Elemente des in-
ternen Uberwachungssystems der ADLER Real Esta-

te AG. Neben manuellen Prozesskontrollen (z.B.
.Vier-Augen-Prinzip“) sind die maschinellen IT-Pro-
zesskontrollen ein wesentlicher Teil der prozessinte-
grierten MaBnahmen. Darliber hinaus stellen Kon-
zernanweisungen sowie Bilanzierungsvorgaben
sicher, wie die entsprechenden Vorschriften im
ADLER-Konzern anzuwenden sind.

Im Rahmen seiner geschaftlichen Tatigkeit sind die
ADLER Real Estate AG und der Konzern zahlreichen
Risiken ausgesetzt, die sich negativ auf die Entwick-
lung des Unternehmens auswirken kdnnten. Ziel ist
es, diese Risiken so friih wie moglich zu erkennen
und anschlieBend erfolgreich zu steuern. Dies erfolgt
Uber ein bestehendes Risikomanagementsystem,
das potentielle Risiken identifiziert, analysiert, steu-
ert und Gberwacht. Es wird dabei kontinuierlich und
systematisch weiterentwickelt. So ist es moglich,
MalRnahmen rechtzeitig einzuleiten, negative Aus-
wirkungen zu minimieren oder zu vermeiden und
ggf. in der Rechnungslegung abzubilden. Auf diese
Weise stellt die ADLER Real Estate AG sicher, dass
ein den tatsachlichen Umstanden entsprechendes
Bild der Gesellschaft vermittelt wird. Bei den Risiken
wird zwischen Marktrisiken, finanzwirtschaftlichen
Risiken sowie technischen Risiken unterschieden. Im
Berichtszeitraum waren dabei keine Risiken erkenn-
bar, die den Fortbestand des Unternehmens gefahr-
deten oder wesentliche Auswirkungen auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der ADLER Real
Estate AG und des ADLER-Konzerns erwarten lieBen.

Der Aufsichtsrat, der Konzernabschlussprifer und
sonstige Priforgane (z.B. steuerliche Betriebspriifer)
sind mit prozessunabhangigen Priifungstatigkeiten
in das interne Uberwachungssystem der ADLER
Real Estate AG einbezogen. Insbesondere die Prii-
fung des Konzernabschlusses durch den Konzernab-
schlussprifer bzw. die Priifung der einbezogenen
Einzelabschliisse bildet die wesentliche prozessun-
abhangige UberwachungsmaRnahme.

EINSATZ VON IT-SYSTEMEN

Die Erfassung buchhalterischer Vorgange erfolgt
durch das zentrale Buchhaltungssystem des Herstel-
lers DATEV.
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Zur Aufstellung des Konzernabschlusses des ADLER-
Konzerns ergéanzen die Tochtergesellschaften ihre
Einzelabschliisse durch weitere Informationen zu
standardisierten Berichtspaketen und tbertragen
diese in ein datenbankbasiertes Reportingtool. Die
Berichtspakete werden vom Abschlussprufer einer
priferischen Durchsicht unterzogen.

Die Berichtspakete der Tochtergesellschaften wer-
den im Konzernrechnungswesen in das Konsolidie-
rungssystem DATEV libernommen. Dort werden
samtliche Konsolidierungsbuchungen der ADLER
Real Estate AG vorgenommen und dokumentiert.

WESENTLICHE REGELUNGS- UND KONTROLLAKTIVITATEN
ZUR SICHERSTELLUNG DER ORDNUNGSMASSIGKEIT UND VER-
LASSLICHKEIT DER RECHNUNGSLEGUNG

Die Regelungs- und Kontrollaktivitaten der ADLER
Real Estate AG zielen darauf ab, die Ordnungsma-
Bigkeit und Verlasslichkeit der Rechnungslegung si-
cherzustellen. Ein wesentlicher Aspekt hierbei ist die
gezielte Trennung von verschiedenen Funktionen in
den rechnungslegungsrelevanten Prozessen, zum
Beispiel Verwaltungs-, Ausfiihrungs-, Abrechnungs-
und Genehmigungsfunktionen. Weiterhin werden
alle zur Verfligung stehenden Mittel eingesetzt, den
zutreffenden Ansatz, die Bewertung und den Aus-
weis von Vermogensgegenstanden und Schulden im
Abschluss sicher zu stellen. Die Regelungs- und Kon-
trollaktivitaten haben aul3erdem das Ziel, verlassli-
che und nachvollziehbare Informationen zur Verfi-
gung zu stellen, die auf den Buchungsunterlagen
basieren.

Die organisatorischen MaRnahmen sind darauf aus-
gerichtet, unternehmens- oder konzernweite Veran-
derungen in der Geschaftstatigkeit zeitnah und sach-
gerecht in der Rechnungslegung zu erfassen. Das
interne Kontrollsystem gewahrleistet auch die Abbil-
dung von Veranderungen im wirtschaftlichen oder
rechtlichen Umfeld der ADLER Real Estate AG und
des ADLER-Konzerns und stellt die Anwendung neu-
er oder geanderter gesetzlicher Vorschriften zur
Rechnungslegung sicher.

Auf Konzernebene umfassen die spezifischen Kon-
trollaktivitaten zur Sicherstellung der Ordnungsma-

RBigkeit und Verlasslichkeit der Konzernrechnungsle-
gung die Analyse und ggf. Korrektur der durch die
Konzerngesellschaften vorgelegten Einzelabschlis-
se. Daflir sind bereits in den Reportingtools bzw.
dem Konsolidierungssystem Kontrollmechanismen
und Plausibilitatsprifungen hinterlegt.

Abhéangigkeitsbericht

Die ADLER AG war im Geschaftsjahr 2012 keinem
Beherrschungsvertrag unterworfen. Der Vorstand
hat deshalb gemal 8312 AktG einen Bericht tber die
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen erstellt.
Gemal §17 AktG bestand im Geschaftsjahr 2012 ein
Abhangigkeitsverhaltnis zur Mezzanine IX Investors
L.P.

Dieser Bericht schliel3t mit folgender Erklarung:

,Unsere Gesellschaft erhielt bei jedem im Bericht
Uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen
aufgefiihrten Rechtsgeschaft eine angemessene Ge-
genleistung. Durch die aufgefiihrten getroffenen
oder unterlassenen MalBnahmen wurde unsere Ge-
sellschaft nicht benachteiligt. Dieser Beurteilung lie-
gen die Umstande zugrunde, die uns im Zeitpunkt
der berichtspflichtigen Rechtsgeschafte und anderer
MaRnahmen bekannt waren.”

Nachtragsbericht

Am 8. Marz 2013 hat der Aufsichtsrat der Gesell-
schaft dem Beschluss des Vorstandes zugestimmt,
eine Unternehmensanleihe mit einem Volumen von
bis zu EUR 20 Mio. zu begeben. Der Emissionserlos
soll der Finanzierung des weiteren Aufbaus eines
Wohnimmobilienportfolios dienen. Der zugrundelie-
gende Wertpapierprospekt wurde von der luxembur-
gischen Finanzmarktaufsichtsbehdrde (Commission
de Surveillance du Secteur Financier - CSSF) am 11.
Marz 2013 gebilligt und an die zustandigen Behor-
den in Deutschland und Osterreich notifiziert. Die
Unternehmensanleihe ist mit 8,75% p.a. verzinst
und hat eine Laufzeit von fiinf Jahren. Die Zeich-
nungsfrist war urspriinglich vom 18. bis zum 28.
Marz 2013 vorgesehen. Aufgrund mehrfacher Uber-
zeichnung bereits am ersten Tag der Angebotsfrist
wurde das Angebot am 18. Marz 2013 vorzeitig be-
endet. Am Mittwoch, dem 20. Marz 2013 wurde der
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Handel im Open Market der Deutsche Borse AG
(Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbdrse) im
Segment Entry Standard fiir Anleihen unter der ISIN
DEOO0O0A1TR1A42/A1R1A4 eroffnet. Ausgabe- und Va-
lutatag ist der 3. April 2013. Die Emission wird von
Close Brothers Seydler Bank AG, Frankfurt am Main,
als Sole Global Coordinator und Bookrunner beglei-
tet.

Chancen und Prognosebericht

Der deutsche Immobilienmarkt entwickelt sich auch
zu Beginn des neuen Geschaftsjahres positiv. Insbe-
sondere der Wohnimmobilienmarkt vor allem in den
Ballungsraumen erfreut sich weiterhin einer krafti-
gen Nachfrage. Inzwischen steigen Nachfrage, Prei-
se und Mieten auch in den Randbereichen der Bal-
lungsraume, da angesichts der zunehmend ange-
spannten Lage in vielen groRen deutschen Innen-
stadten zunehmend Miet- und Kaufinteressenten in
umliegende Randlagen ausweichen. Die gewerbli-
chen Immobilienmarkte sind weitgehend stabil. Die
Aktivitaten zum Verkauf der Grundstiicke und Projek-
te des ADLER-Konzerns werden weiter intensiv vor-
angetrieben. Das Areal in Moosburg a.d. Isar dirfte
in Kirze ausverkauft sein. Auch die Verkaufe in
GroB3beeren und Dallgow-Déberitz entwickeln sich
weiterhin gut.

Im Zuge ihrer Neuausrichtung verstarkt ADLER ihre
Bemiihungen um den Ankauf groRerer Portfolios.
Am 4. Dezember 2012 hat die Gesellschaft einen no-
tariellen Kaufvertrag (Share Deal) unter aufschie-
benden Bedingungen lber ein Immobilienportfolio
mit rund 1.219 Mieteinheiten abgeschlossen. Der
Kaufpreis betragt rd. EUR 37 Mio. Die Gesamtnutz-
flache des Portfolios betragt rund 72.388m2 (rund
71.858m2 Wohn- und rund 530 m2 Gewerbeflache).
Rund 78% der Mietflache befinden sich in der Metro-
polregion Dresden. Die verbleibenden rd. 22% der
Mietflachen liegen in klein- bis mittelgroBen Stadten
verteilt in Sachsen und Thiiringen.

Aktuell verhandelt ADLER lber den Ankauf eines
Portfolios in Nordrhein-Westfalen. Insgesamt ver-
folgt ADLER das Ziel, im neuen Geschaftsjahr 2013
etwa 3.000 bis 4.000 Wohnimmobilien zu erwerben.

Die Grundlage bieten die aktuell guten Verkaufe und
die dadurch frei werdenden Mittel. Dartber hinaus
priuft ADLER die Aufnahme neuen Kapitals. Ange-
sichts der erfreulichen Entwicklung im Wohnimmo-
bilienbereich und der Maoglichkeit, gro3ere Liegen-
schaften aus dem Altbestand verkaufen zu kénnen,
erwartet ADLER fur das laufende Geschaftsjahr 2013
und auch fiir 2014 ein positives Gesamtergebnis.

Frankfurt am Main, den 27. Marz 2013

/w;{/
Axel Harloff

Vorstand
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Konzernbilanz
(IFRS) zum 31. Dezember 2012
In EUR Anhang 31.12.2012 31.12.2011 01.01.2011

angepasst* angepasst*
Aktiva 43.764.644,05 34.705.349,58 36.389.618,91
Langfristige Vermoégenswerte 20.627.770,09 7.332.754,21 7.761.747,60
Immaterielle Vermdgenswerte C.A1 0,00 43,87 910,79
Sachanlagen C.2 43.445,80 34.873,39 38.779,73
Investment Properties c4 14.450.000,00 560.000,00 560.000,00
Ausleihungen an Beteiligungen C5 1.579.410,22 2.557.116,11 3.018.599,11
Anteile an assoziierten Unternehmen C.6 3.672.468,01 3.757.788,81 3.637.553,55
Latente Steueranspriiche C.7 882.446,06 422.932,03 505.904,42
Kurzfristige Vermégenswerte 23.136.873,96 27.372.595,37 28.627.871,31
Vorrate C.8 19.559.156,33 22.049.663,83  27.850.439,76
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen C.9 2.206.001,32 648.429,70 90.525,03
Ertragsteueranspriiche Cc.10 13.468,71 9.083,25 8.945,72
Ubrige kurzfristige Vermdgenswerte C.11 273.770,61 182.078,62 201.182,54
Zahlungsmittel C.12 1.084.476,99 4.483.339,97 476.778,26
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In EUR Anhang 31.12.2012 31.12.2011 01.01.2011
angepasst* angepasst*
Passiva 43.764.644,05 34.705.349,58 36.389.618,91
Eigenkapital 26.449.220,20 26.133.062,07 26.057.458,18
Grundkapital C.13 15.000.000,00 15.000.000,00 15.000.000,00
Eigene Anteile C.13 -810.099,00 -72.403,00 0,00
14.189.901,00  14.927.597,00 15.000.000,00
Kapitalriicklage C.14 8.255.298,15 7.715.330,75 7.686.881,15
Gewinnrilicklagen C.15 173.348,67 173.348,67 173.348,67
Wahrungsumrechnungsricklage C.16 -10.830,99 16.767,84 -29.584,21
Bilanzgewinn 3.723.548,55 3.300.017,81 3.226.812,57
Anteile Minderheiten 117.954,82 0,00 0,00
Langfristige Schulden 10.557.336,47 4.662.393,63 5.335.693,45
Pensionsriickstellungen C.17 826.013,00 818.445,00 825.896,00
Verbindlichkeiten fiir latente Steuern C.7 366.410,40 0,00 0,00
Sonstige Riickstellungen C.18 70.345,81 52.310,96 83.144,00
Finanzschulden C.19 9.294.567,26 3.791.637,67 4.426.653,45
Kurzfristige Schulden 6.758.087,38 3.909.893,88 4.996.467,28
Sonstige Ruckstellungen C.18 235.725,43 1.601.966,50 1.986.550,00
Ertragsteuerschulden C.20 351.353,61 33.840,32 36.807,94
Finanzschulden C.19 4.975.587,82 1.089.534,04 1.321.026,12
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen C.21 723.766,31 394.918,86 315.232,15
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten C.22 471.654,21 789.634,16 1.336.851,07

* Einige Betrége weichen aufgrund von Anpassungen von Betrdgen aus dem Konzernabschluss fiir das Geschéftsjahr 2011 ab

(siehe auch Erlduterungen im Konzernanhang unter B.22).

Die Erldauterungen auf den Seiten 36 bis 79 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Konzerngesamtergebnisrechnung
(IFRS) fir die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2012
In EUR Anhang 2012 2011

angepasst*

Umsatzerlose D1 5.719.430,46 7.601.228,21
Bestandsveranderungen D.2 -3.137.507,50 -5.800.775,93
Sonstige betriebliche Ertrage D.3 2.195.943,22 1.564.337,91
Ertrage aus Fair-Value-Anpassungen auf Investment
Properties D.7 1.071.728,39 0,00
Summe der betrieblichen Ertrage 5.849.594,57 3.364.790,19
Materialaufwand D.4 -1.352.110,40 -720.141,27
Personalaufwand D.5 -943.837,63 -981.578,84
Abschreibungen und Wertminderungen D.6 -10.047,46 -6.567,11
Sonstige betriebliche Aufwendungen D.8 -1.133.066,81 -1.121.757,95
Aufwendungen aus Fair-Value-Anpassungen auf
Investment Properties D.7 -104.458,91 0,00
Ergebnis aus at-equity-bewerteten assoziierten
Unternehmen D.9 -1.325.661,23 -264.672,46
Betriebsergebnis 980.412,13 270.072,56
Zinsertrage D.10 582.777,66 615.731,76
Finanzierungsaufwand D.10 -615.065,84 -725.163,67
Ergebnis vor Ertragsteuern 948.123,95 160.640,65
Ertragsteuern D.1 -497.908,73 -87.435,41
Konzernergebnis 450.215,22 73.205,24
Ergebnis aus der Wahrungsumrechnung -27.598,83 46.352,05
Gesamtergebnis 422.616,39 119.557,29
vom Konzernergebnis entfallen auf:
Aktionare des Mutterunternehmens 423.530,74 119.557,29
Minderheiten 26.684,48 0,00
vom Gesamtergebnis entfallen auf:
Aktionare des Mutterunternehmens 395.931,91 119.557,29
Minderheiten 26.684,48 0,00
Ergebnis je Aktie unverwassert D.12 0,03 0,01
Ergebnis je Aktie verwassert D.12 0,03 0,01

* Einige Betrdge weichen aufgrund von Anpassungen von Betrégen aus dem Konzernabschluss fiir das Geschéftsjahr 2011 ab

(siehe auch Erlauterungen im Konzernanhang unter B.22).

Die Erlauterungen auf den Seiten 36 bis 79 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Konzernkapitalflussrechnung

(IFRS) fir den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2012

In EUR Anhang 2012 2011
angepasst*

Betriebsergebnis 980.412 270.073
+ Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermogens D.6 10.047 6.567
—/+ Nicht zahlungswirksame Ertrage/ Aufwendungen F.7 -1.639.238 -78.415
— Abnahme von Riickstellungen C.17/C.18 -73.221  -101.028
—/+ Zunahme/Abnahme der Vorrate, Forderungen aus Lieferungen und

Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht der aus Finanzierungs- Cc.8/

tatigkeit zuzuordnen sind c.9/C.1 1.333.547 5.410.207
—/+ Abnahme/ Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und

Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder

Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind C.21 99.809 -113.159
+ Zinseinzahlungen D.10 16.183 3.595
— Zinsauszahlungen D.10 -374.826 -312.185
+/— Steuerzahlungen D.11 —-274.457 8.626
= Mittelzufluss aus laufender Geschéaftstatigkeit F.7 78.257 5.094.280

Erwerb von Tochterunternehmen abztiglich erworbener
—/+ Nettozahlungsmittel F7 -1.149.303 0
— Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermdgen C.2 -17.592 -1.030

Auszahlungen flr Investitionen und den Erwerb von Investment
— Properties F.7 -2.294.459 0
~ Auszahlungen fiir Investitionen in das immaterielle Anlagevermogen CA1 0 -764
+/— Einzahlungen/Auszahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des

Finanzanlagevermdgens und Forderungen, die der

Investitionstatigkeit zuzuordnen sind 0 702.570
— Auszahlungen flr Investitionen in das Finanzanlagevermogen C.5 -72.294 -418.361
= Mittelabfluss (Vorjahr: Zufluss) aus Investitionstatigkeit F.7 -3.533.648 282.415
— Auszahlungen fiir den Erwerb eigener Anteile C13/F7 -1.022.485 -19.967
+ Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten C.19/F.7 2.200.012 0
— Auszahlungen aus der Tilgung von Finanzkrediten C19/F7 -1.121.000 -1.350.167
= Mittelzufluss (Vorjahr: Abfluss) aus Finanzierungstatigkeit F.7 56.528 -1.370.134

Uberleitung zur Bilanz

Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 4.483.340 476.778

Mittelzufluss aus laufender Geschaftstatigkeit 78.257 5.094.280

Mittelabfluss (Vorjahr: Zufluss) aus Investitionstatigkeit -3.533.648 282.415

Mittelzufluss (Vorjahr: Abfluss) aus Finanzierungstatigkeit 56.528 -1.370.134
= Finanzmittelfonds am Ende der Periode 1.084.477 4.483.340

* Einige Betrdge weichen aufgrund von Anpassungen von Betrédgen aus dem Konzernabschluss fiir das Geschéftsjahr 2011 ab
(siehe auch Erlduterungen im Konzernanhang unter B.22).

Die Erldauterungen auf den Seiten 36 bis 79 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung
(IFRS) fiir das Geschaftsjahr 2012

Gezeichnetes
in TEUR Kapital Eigene Anteile Kapitalriicklage
Stand zum 01.01.2011 15.000 0 7.687
Anderung Bilanzierungsmethode* 0 0 0
Stand zum 01.01.2011 angepasst 15.000 0 7.687
Konzernergebnis 0
Ubriges Ergebnis 0
Erwerb eigener Anteile 72 28
Stand zum 31.12.2011 angepasst 15.000 -72 7.715
Stand zum 01.01.2012 15.000 -72 7.715
Konzernergebnis 0 0
Ubriges Ergebnis 0 0 0
Anteile Minderheitengesellschafter 0 0 0
Erwerb eigener Anteile 0 -1.062 54
Ausgabe eigener Anteile 0 324 486
Stand zum 31.12.2012 15.000 -810 8.255

* Einige Betrdge weichen aufgrund von Anpassungen von Betrédgen aus dem Konzernabschluss fiir das Geschéftsjahr 2011 ab

(siehe auch Erlauterungen im Konzernanhang unter B.22).

Die Erlauterungen auf den Seiten 36 bis 79 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Den Aktionaren

des Mutter-
unternehmens
Wahrungs- zustehendes
Gewinn- umrechnungs- Bilanzgewinn/ Kapital und Anteile Summe
riicklage ricklage -verlust Riicklagen Minderheiten Eigenkapital
189 -29 3.226 26.073 0 26.073
-16 0 0 -16 0 -16
173 -29 3.226 26.057 0 26.057
0 74 74 74
46 46 46
0 -44 -44
173 17 3.300 26.133 0 26.133
173 17 3.300 26.133 0 26.133
0 0 423 423 27 450
0 -27 0 -27 0 -27
0 0 0 0 91 91
0 0 -1.008 -1.008
0 0 810 0 810
173 -10 3.723 26.331 118 26.449
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Konzernanhang fur das Geschaftsjahr 2012

Grundsatzliche Informationen liber den Konzern
Die ADLER Real Estate Aktiengesellschaft (nachfol-
gend auch: ADLER AG) als Mutterunternehmen des
Konzerns hat ihren Sitz in Deutschland, Frankfurt am
Main, Herriotstral3e 5. Die Gesellschaft ist unter der
Nummer HRB 7287 im Handelsregister des Amtsge-
richts Frankfurt am Main eingetragen. Geschaftsjahr
ist das Kalenderjahr. Die Verwaltungsanschrift lautet
Hamburg, Neuer Wall 77.

Die ADLER AG ist ein Immobilienunternehmen, das
substanzstarkes und renditeorientiertes Immobilien-
geschaft entwickelt und realisiert. Seit der im Mai
2012 eingeleiteten operativen Neuausrichtung auf
den Aufbau eines ertragsorientierten Wohnimmobi-
lienportfolios fokussiert sich die ADLER AG auf die
Bestandshaltung und die Bestandsoptimierung von
Wohnimmobilien (Geschaftsfeld der Bestandshal-
tung von Wohnimmobilien). Bis zur Einleitung der
operativen Neuausrichtung im Mai 2012 konzentrier-
te sich ADLER auf den Erwerb, die Entwicklung und
den Verkauf von Grundstlicken fiir die Nutzung zu
Wohn- oder Gewerbezwecken (Geschaftsfeld der
Grundstucksentwicklung). Im Bereich der Grund-
sticksentwicklung erzielt ADLER Umsatze durch den
Verkauf der noch im Umlaufvermdgen befindlichen
Grundstticke, die sie nach ihrem Erwerb zu Bau-
grundstiicken fiir den Wohnungsbau oder die ge-
werbliche Nutzung entwickelt hat.

Die ADLER AG notiert an der Borse Frankfurt am
Main.

Der Vorstand wird den Konzernabschluss voraus-
sichtlich am 27. Marz 2013 nach Billigung durch den
Aufsichtsrat zur Veroffentlichung freigeben.

A Rechnungslegung

A1 Grundlagen der Abschlusserstellung

Die ADLER AG unterliegt der Pflicht zur Aufstellung
eines Konzernabschlusses gemafR3 §290 HGB. Als
borsennotiertes Unternehmen ist die ADLER AG in
Folge von Artikel 4 der Verordnung (EG) Nr.

1606/2002 des Europaischen Parlaments und des Ra-
tes vom 19. Juli 2002 dazu verpflichtet, den Konzern-
abschluss gemafl §315a HGB nach internationalen
Rechnungslegungsstandards aufzustellen.

Im Berichtsjahr des Konzernabschlusses der ADLER
AG wurden alle neuen und lberarbeiteten Standards
und Interpretationen berlcksichtigt, die erstmalig
verbindlich seit dem 1. Januar 2012 anzuwenden
sind, dartiber hinaus Relevanz fiir die ADLER AG be-
sitzen und nicht bereits in Vorperioden vorzeitig an-
gewendet wurden. Die Anderungen der Standards
wurden entsprechend den Ubergangsvorschriften
berlcksichtigt. Die erstmalige Anwendung dieser
neuen Regelungen hat zu keinen materiellen Auswir-
kungen auf den Konzernabschluss gefiihrt.

In Ubereinstimmung mit den vom International Ac-
counting Standards Board (IASB) veroffentlichten
International Financial Reporting Standards (IFRS)
wurde der Konzernabschluss aufgestellt.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfolgte auf
Basis der historischen Anschaffungs-/Herstellungs-
kosten, eingeschrankt durch die Marktwertbewertung
von Investment Properties und zur VeraulRerung ver-
fugbaren finanziellen Vermégenswerten sowie durch
die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert von fi-
nanziellen Vermdgenswerten und finanziellen Ver-
bindlichkeiten.

Fir die Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Ge-
samtkostenverfahren gewahlt. Der Konzernab-
schluss ist in EUR aufgestellt, die Anhangangaben
werden in TEUR angegeben.

Die Aufstellung von Konzernabschllissen im Einklang
mit IFRS erfordert teilweise den Gebrauch kritischer
Schatzungen in Bezug auf die Bilanzierung und Be-
wertung. Bereiche mit groReren Beurteilungsspiel-
raumen oder hoherer Komplexitat sowie Bereiche,
bei denen Annahmen und Schatzungen von entschei-
dender Bedeutung flir den Konzernabschluss sind,
sind unter den sonstigen Erlauterungen aufgefiihrt.
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Die angewendeten Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden entsprechen grundsatzlich den im Vorjahr
angewendeten Methoden mit folgenden Ausnah-
men, die aus neuen beziehungsweise liberarbeiteten
Standards resultieren:

A.2 Im Geschaftsjahr 2012 erstmals anzuwen-
dende Rechnungslegungsvorschriften

Der Konzern hat im Geschaftsjahr 2012 die nachfol-

gend aufgelisteten neuen und lberarbeiteten IFRS-

Standards und -Interpretationen angewandt:

Inkrafttreten
Anderungen von Standards:

Anderung zu IFRS 7: Angaben — 22.11.2011
Ubertragung finanzieller Vermdgenswerte

Datum der EU-Endorsements

01.07.2011

ANDERUNG VON IFRS 7 ANGABEN —

UBERTRAGUNGEN FINANZIELLER VERMOGENSWERTE

Die Anderung betrifft erweiterte Angabepflichten zu
Ubertragungen finanzieller Vermdgenswerte, bei de-
nen eine vollstandige oder teilweise Ausbuchung
gescheitert ist bzw. ein anhaltendes Engagement bi-
lanziert werden muss.

Aus der Anwendung dieses Standards ergaben sich
keine Auswirkungen.
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A.3 Vom IASB neu verabschiedete, noch nicht Uberwiegend von der EU noch nicht ibernommene
angewendete Rechnungslegungsvorschriften Rechnungslegungsnormen, nicht beriicksichtigt,
Im Geschaftsjahr 2012 wurden folgende vom |IASB weil eine Verpflichtung zur Anwendung noch nicht

bereits verabschiedete neue bzw. geanderte, aber gegeben war:

Erwarteter

Datum des Anwendungs

Standard/Interpretation Inkrafttreten EU-Endorsements zeitpunkt
IFRS 9: Finanzinstrumente - Klassifizierung und 01.01.2015 Offen 01.01.2015
Bewertung von finanziellen Vermogenswerten
Anderung zu IFRS 9 und IFRS 7: Inkrafttreten des 01.01.2013 Offen 01.01.2015
IFRS 9 und Ubergangsangaben
IFRS 10: Konsolidierte Abschliisse 01.01.2013 11.12.2012 01.01.2013
IFRS 11: Gemeinschaftliche Vereinbarungen 01.01.2013 11.12.2012 01.01.2013
IFRS 12: Angaben zu Anteilen an anderen Unter- 01.01.2013 11.12.2012 01.01.2013
nehmen
IFRS 13: Bewertung zum beizulegenden Zeitwert 01.01.2013 11.12.2012 01.01.2013
Anderung IAS 27: Konzern- und Einzelabschliisse 01.01.2013 11.12.2012 01.01.2013
Anderung IAS 28: Anteile an assoziierten
Unternehmen 01.01.2013 11.12.2012 01.01.2013
Anderung zu IFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12: Kon- 01.01.2013 Q12013 01.01.2013
zernabschluss, gemeinschaftliche Vereinbarungen
und Angaben zu Beteiligungen an anderen Unter-
nehmen: Ubergangsrichtlinien
Anderung IAS 1: Darstellung des Abschlusses — 01.07.2012 05.06.2012 01.07.2012
Darstellung der Posten des sonstigen Ergebnisses
Anderung IAS 19: Leistungen an Arbeitnehmer 01.01.2013 05.06.2012 01.01.2013
Anderung zu IFRS 1: Ausgepragte Hochinflation 01.07.2011 11.12.2012 01.01.2013

und Riicknahme eines festen Ubergangszeitpunkts

fir Erstanwender
Anderung IFRS 7: Finanzinstrumente: Angaben 01.01.2013 13.12.2012 01.01.2013

— Saldierung finanzieller Vermogenswerte und
finanzieller Schulden

Anderung IAS 32: Saldierung finanzieller Vermo- 01.01.2013 13.12.2012 01.01.2013
genswerte und finanzieller Schulden

Anderung IAS 12: Latente Steuern — Realisierung 01.01.2012 11.12.2012 01.01.2013
zugrundeliegender Vermogenswerte

Anderung zu IFRS 1: Darlehen der 6ffentlichen 01.01.2013 Q12013 01.01.2013
Hand

IFRIC 20: Abraumkosten in der Produktionsphase 01.01.2013 11.12.2012 01.01.2013
einer Uber Tagebau erschlossenen Mine

Anderung zu IFRS 10, IFRS 12 und IFRS 27: Invest- 01.01.2013 Q12013 01.01.2014

mentgesellschaften

AIP 2009-2011: Jahrliches Verbesserungsprojekt 01.01.2013 Q12013 01.01.2013
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Der erwartete Anwendungszeitpunkt stellt dabei den
Beginn des Geschaftsjahres der ADLER AG dar, in
dem die neue Rechnungslegungsvorschrift erstmals
berlcksichtigt wird.

ANDERUNG ZU IAS 12: LATENTE STEUERN — REALISIERUNG
DER ZUGRUNDELIEGENDEN VERMOGENSWERTE

Die Bewertung von latenten Steuerschulden und la-
tenten Steueranspriichen hangt davon ab, ob der
Buchwert eines Vermogenswertes durch Nutzung
oder durch VerauBerung realisiert wird. Durch die
Anderung zu IAS 12 besteht eine verpflichtende Aus-
nahmevorschrift fiir als Investment Properties gehal-
tene Immobilien. Diese Ausnahmeregelung gilt auch
fir im Rahmen eines Unternehmenserwerbs erst-
mals angesetzte Investment Properties, wenn diese
auch im Rahmen der Folgebewertung zum Zeitwert
angesetzt werden sollen. Durch den geanderten IAS
12 besteht die widerlegbare Vermutung der Anwen-
dung desjenigen Steuersatzes, der aus einer Verau-
Berung resultiert. Der Konzern untersucht derzeit,
welche Auswirkung diese Anderung auf zukiinftige
Konzernabschliisse haben wird.

IFRS 9 FINANZINSTRUMENTE

IFRS 9 soll den bisherigen IAS 39 ,Finanzinstrumen-
te: Ansatz und Bewertung” vollstandig ersetzen. Im
November 2009 wurde zunachst IFRS 9 ,, Finanzinst-
rumente — Klassifizierung und Bewertung von finan-
ziellen Vermogenswerten” veroffentlicht. Gemald der
Methodik von IFRS 9 sind finanzielle Vermogenswer-
te entweder zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
oder zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten. Die
Zuordnung zu einer der beiden Bewertungskategori-
en hangt davon ab, wie ein Unternehmen seine Fi-
nanzinstrumente steuert (sein Geschaftsmodell) und
von der Art der vertraglich vereinbarten Zahlungs-
strome der finanziellen Vermdgenswerte. Der Stan-
dard wurde durch im Oktober 2010 veroffentlichte
Vorschriften zur Bilanzierung finanzieller Verbindlich-
keiten sowie der Ausbuchung von finanziellen Ver-
mogenswerten und Verbindlichkeiten erganzt. Die
verpflichtende Erstanwendung des IFRS 9 wurde im
Dezember 2011 durch das IASB vom 1. Januar 2013
auf Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar
2015 beginnen, verschoben.

Aufgrund der Verschiebung des Erstanwendungs-
zeitpunkts auf den 1. Januar 2015 und der noch feh-
lenden Empfehlung zur Ubernahme durch die EU hat
der Konzern noch keine detaillierte Prifung der
moglichen Auswirkungen des IFRS 9 vorgenommen.

IFRS 10 KONSOLIDIERTE ABSCHLUSSE

IFRS 10 fiihrt eine einheitliche Definition fiir den Be-
griff der Beherrschung fur samtliche Unternehmen
ein und schafft damit eine einheitliche Grundlage fur
die Bestimmung des Vorliegens einer Mutter-Toch-
ter-Beziehung und die hiermit verbundene Einbezie-
hung in den Konsolidierungskreis. Der Standard ent-
halt umfassende Anwendungsleitlinien zur Bestim-
mung eines Beherrschungsverhaltnisses. Der neue
Standard ersetzt SIC-12 ,Konsolidierung — Zweckge-
sellschaften” vollstandig sowie IAS 27 ,,Konzern-
und Einzelabschliisse” teilweise. Der Konzern unter-
sucht gerade, welche Auswirkungen die Erstanwen-
dung des IFRS 10 auf zukiinftige Konzernabschliisse
haben wird.

IFRS 11 GEMEINSCHAFTLICHE VEREINBARUNGEN

IFRS 11 regelt die Bilanzierung von Sachverhalten, in
denen ein Unternehmen gemeinschaftliche Flihrung
Uber ein Gemeinschaftsunternehmen (Joint Venture)
oder eine gemeinschaftliche Tatigkeit (Joint Operati-
on) ausibt. Fur die Bilanzierung von Gemeinschafts-
unternehmen ist kiinftig nur noch die Equity-Metho-
de zulassig. Die bisher alternativ anwendbare
Quotenkonsolidierung wird abgeschafft. Der neue
Standard ersetzt IAS 31 ,Anteile an Gemeinschafts-
unternehmen” und SIC-13 ,,Gemeinschaftlich ge-
fihrte Unternehmen — Nicht-monetare Einlagen
durch Partnerunternehmen®. Der Konzern unter-
sucht gerade, welche Auswirkungen die Erstanwen-
dung des IFRS 11 auf zukiinftige Konzernabschliisse
haben wird.

IFRS 12 ANGABEN ZU ANTEILEN AN ANDEREN UNTERNEHMEN
IFRS 12 fasst alle Anhangangaben in einem Stan-
dard zusammen, die ein Unternehmen mit Anteilen
an bzw. einem Engagement in anderen Unterneh-
men erfillen muss; hierzu gehéren Anteile an Toch-
tergesellschaften, Anteile an assoziierten Unterneh-
men, Anteile an gemeinschaftlichen Vereinbarungen
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(Joint Arrangements) sowie Anteile an strukturierten
Unternehmen. Der neue Standard ersetzt die bisheri-
gen Vorschriften zu den Anhangangaben in IAS 27,
IAS 28, IAS 31 und SIC-12. Der Konzern untersucht
gerade, welche Auswirkungen die Erstanwendung
des IFRS 12 auf zukiinftige Konzernabschlisse ha-
ben wird.

IFRS 13 BEWERTUNG ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT

Im Mai 2011 hat das IASB den neuen Standard IFRS
13 ,Bewertung zum beizulegenden Zeitwert” verof-
fentlicht. IFRS 13 enthalt eine Definition des beizule-
genden Zeitwerts sowie Regelungen, wie dieser zu
ermitteln ist, wenn andere IFRS-Vorschriften die Be-
wertung zum beizulegenden Zeitwert als Wertmal3-
stab vorschreiben. Der Standard selbst enthalt keine
Vorgaben, in welchen Fallen der beizulegende Zeit-
wert zu verwenden ist. Mit Ausnahme der in IFRS 13
explizit ausgenommenen Standards definiert IFRS
13 einheitliche Anhangangaben fiir alle Vermdgens-
werte und Schulden, die zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet werden, sowie fiir alle Vermogens-
werte und Schulden, fur die die Angabe des beizule-
genden Zeitwerts als Anhangangabe erforderlich ist;
hierdurch werden insbesondere in Bezug auf die
nicht finanziellen Vermdgenswerte die Angabepflich-
ten erweitert.

Der Konzern untersucht zurzeit, welche Auswirkun-
gen die Erstanwendung des IFRS 13 auf zukiinftige
Konzernabschliisse insbesondere in Bezug auf die
Immobilienbewertung haben wird. Dartber hinaus
geht der Konzern derzeit davon aus, dass die An-
wendung des neuen Standards zu erweiterten An-
hangangaben fihren wird.

ANDERUNG IAS 27 KONZERN- UND EINZELABSCHLUSSE

Der geanderte IAS 27 enthalt infolge der neuen Ver-
lautbarung IFRS 10 nur noch Regelungen, die fir ei-
nen nach IFRS erstellten separaten Einzelabschluss
relevant sind.

ANDERUNG IAS 28 ANTEILE AN ASSOZIIERTEN UNTERNEHMEN
Der angepasste IAS 28 regelt die Rechnungslegung
fur Anteile an assoziierten Unternehmen sowie die
Anforderungen fir die Anwendung der Equity-Me-

thode bei der Bilanzierung von Anteilen an assoziier-
ten Unternehmen und an Gemeinschaftsunterneh-
men.

ANDERUNG ZU IFRS 10, IFRS 11 UND IFRS 12: KONZERNAB-
SCHLUSS, GEMEINSCHAFTLICHE VEREINBARUNGEN UND AN-
GABEN ZU BETEILIGUNGEN AN ANDEREN UNTERNEHMEN:
UBERGANGSRICHTLINIEN

Dieser Anderungsstandard erlaubt Erleichterungen
bei der erstmaligen Anwendung von IFRS 10, IFRS 11
und IFRS 12.

ANDERUNG IAS 1 DARSTELLUNG DES ABSCHLUSSES -
DARSTELLUNG DER POSTEN DES SONSTIGEN ERGEBNISSES
Im Juni 2011 hat das IASB unter dem Titel ,Darstel-
lung der Posten des sonstigen Ergebnisses” Ande-
rungen zu IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses” ver-
dffentlicht. Die Anderungen verlangen eine
Aufteilung der im Sonstigen Ergebnis (OCI - Other
Comprehensive Income) dargestellten Posten in die
Posten, die zu einem spateren Zeitpunkt in die Ge-
winn- und Verlustrechnung umgegliedert werden
(sog. recycling), und solche Posten, bei denen dies
nicht der Fall ist.

Weitere veroffentlichte Standards und Interpretatio-
nen, die zum Teil noch einer Ubernahme in der EU
bediirfen, haben nach den derzeitigen Einschatzun-
gen keine wesentliche Auswirkung auf den Konzern-
abschluss.

B Zusammenfassung wesentlicher
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
B.1 Konsolidierungsgrundsatze
TOCHTERUNTERNEHMEN
Tochterunternehmen sind alle Unternehmen (inklusi-
ve Zweckgesellschaften), bei denen die ADLER AG
die Kontrolle liber die Finanz- und Geschaftspolitik
innehat; regelmaRig begleitet von einem Stimm-
rechtsanteil von mehr als 50%. Bei der Beurteilung,
ob Kontrolle vorliegt, werden Existenz und Auswir-
kung potentieller Stimmrechte, die aktuell ausiibbar
oder umwandelbar sind, berlcksichtigt.

Tochterunternehmen werden von dem Zeitpunkt an
vollkonsolidiert, an dem die Kontrolle auf das Mut-
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terunternehmen lbergegangen ist. Sie werden ent-
konsolidiert, wenn die Kontrolle endet.

Die Kapitalkonsolidierung erworbener Tochterunter-
nehmen nach dem Transmission Date erfolgt grund-
satzlich nach der Erwerbsmethode entsprechend
IFRS 3 durch Verrechnung der Anschaffungskosten
der Anteile mit dem anteiligen, neu bewerteten Ei-
genkapital der Tochterunternehmen. Hiernach ent-
sprechen die Anschaffungskosten der Anteile dem
beizulegenden Zeitwert der hingegebenen Vermo-
genswerte, ausgegebenen Eigenkapitalinstrumente
und entstandenen bzw. tbernommenen Schulden
zum Transaktionszeitpunkt. Die dem Erwerb direkt
zurechenbaren Kosten werden als Aufwand behan-
delt. Im Rahmen eines Unternehmenszusammen-
schlusses identifizierbare Vermdgenswerte, Schul-
den und Eventualverbindlichkeiten werden bei der
Erstkonsolidierung mit ihrem Zeitwert am Transakti-
onszeitpunkt bewertet. Der Uberschuss der Anschaf-
fungskosten lGiber dem Anteil des Konzerns an dem
zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Nettover-
mogen wird als Goodwill angesetzt. Minderheitsan-
teile stellen den Anteil des Ergebnisses und des Net-
tovermogens dar, der nicht dem Konzern zuzurech-
nen ist. Minderheitsanteile an Personengesellschaf-
ten werden unter den sonstigen Verbindlichkeiten
ausgewiesen.

Die in den Konzernabschluss ibernommenen Ver-
mogenswerte und Schulden der einbezogenen Un-
ternehmen werden grundsatzlich einheitlich nach
den flir das Mutterunternehmen angewandten Bilan-
zierungsgrundsatzen angesetzt und bewertet. Die
Bewertung entspricht den gesetzlichen Bestimmun-
gen und wurde mit Ausnahme des unter B.22 darge-
stellten Sachverhaltes nach gegeniiber dem Vorjahr
unveranderten Grundsatzen vorgenommen.

Konzerninterne Transaktionen und Posten sowie
nicht realisierte Gewinne aus Transaktionen zwi-
schen Konzernunternehmen werden eliminiert.

Im ADLER-Konzern werden Lieferungen und Leistun-
gen grundsatzlich zu marktiblichen Bedingungen er-
bracht.

ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN

Nach der Equity-Methode sind grundsatzlich solche
Beteiligungen bewertet, bei denen die ADLER AG —
in der Regel aufgrund eines Anteilsbesitzes zwi-
schen 20% und 50% - einen maB3geblichen Einfluss
auslibt. Bei Beteiligungen, die at equity zu bewerten
sind, werden die Anschaffungskosten jahrlich um
die auf den Konzern entfallenden Veranderungen
des Eigenkapitals erhoht bzw. vermindert. Bei der
erstmaligen Einbeziehung von Beteiligungen nach
der Equity-Methode werden Unterschiedsbetrage
aus der Erstkonsolidierung entsprechend den Grund-
satzen der Vollkonsolidierung behandelt. Gewinne
und Verluste aus Transaktionen zwischen Konzern-
unternehmen und assoziierten Unternehmen wer-
den entsprechend dem Anteil des Konzerns an den
assoziierten Unternehmen eliminiert. Gewinne und
Verluste aus Transaktionen zwischen assoziierten
Unternehmen werden nicht eliminiert. Transaktio-
nen mit Minderheiten werden wie Transaktionen mit
konzernexternen Parteien behandelt. Verkaufe von
Anteilen an Minderheiten fiihren zur Gewinn- bzw.
Verlustrealisation im Konzernabschluss. Umgekehrt
fihren Kaufe von Anteilen von Minderheiten zu
Goodwill in Hohe der Differenz zwischen dem Kauf-
preis und dem anteiligen Buchwert des Nettovermo-
gens des Tochterunternehmens.

B.2
Der Konsolidierungskreis umfasst neben der Mutter-

Konsolidierungskreis und Beteiligungen

gesellschaft insgesamt einundzwanzig (Vorjahr:
siebzehn) inlandische Unternehmen und zwei (Vor-
jahr: zwei) auslandische Unternehmen, die vollkon-
solidiert werden. Drei (Vorjahr: drei) Beteiligungen
werden at equity bilanziert. Auf die Einbeziehung der
MRT B.V. und der Stovago B.V. at equity wurde unter
Wesentlichkeitsaspekten verzichtet.

Im Geschaftsjahr wurden drei Unternehmen hinzuer-
worben und drei Unternehmen neu gegriindet. Zwei
Gesellschaften sind durch Verschmelzung bzw. An-
wachsung untergegangen.

Erworbene Immobilienobjektgesellschaften, die In-
vestment Properties halten, werden im Konzernab-
schluss als Erwerb einer Gruppe von Vermdgensge-
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genstanden behandelt, da Zweck und Absicht des
Geschafts einzig der Erwerb von Immobilien bzw.
Immobilienportfolios war. Ein Geschaftsbetrieb im
Sinne des IFRS 3.3 wurde nicht erworben, da keine
wesentlichen Geschaftsprozesse erworben worden
sind.

B.3
FUNKTIONALE WAHRUNG UND BERICHTSWAHRUNG

Wahrungsumrechnung

Die im Abschluss eines jeden Konzernunternehmens
enthaltenen Posten werden auf der Basis der Wah-
rung bewertet, die der Wahrung des primaren wirt-
schaftlichen Umfelds, in dem das Unternehmen ope-
riert, entspricht (funktionale Wahrung). Der Konzern-
abschluss ist in EUR aufgestellt, der die funktionale
Wahrung des Mutterunternehmens darstellt.

KONZERNUNTERNEHMEN

Die Ergebnisse und Bilanzposten aller Konzernunter-
nehmen (ausgenommen solche aus Hyperinflations-
landern), die eine vom Euro abweichende funktiona-
le Wahrung haben, werden wie folgt in Euro umge-
rechnet: Vermodgenswerte und Schulden werden fir
jeden Bilanzstichtag mit dem Stichtagskurs umge-
rechnet. Ertrage und Aufwendungen werden fiir jede
Gewinn- und Verlustrechnung zum Durchschnitts-
kurs umgerechnet. Alle sich ergebenden Umrech-
nungsdifferenzen werden als eigene Posten im Ei-
genkapital erfasst.

Goodwill und Anpassungen des beizulegenden Zeit-
werts, die beim Erwerb eines auslandischen Unter-
nehmens entstanden sind, werden als Vermogens-
werte und Schulden des auslandischen Unterneh-
mens behandelt und zum Stichtagskurs umgerech-
net.

B.4

Erworbene immaterielle Vermdgenswerte werden

Immaterielle Vermdégenswerte

bei Zugang mit ihren Anschaffungskosten bewertet
und anschlieRend planmaRig linear liber ihre vor-
aussichtliche Nutzungsdauer abgeschrieben. Den
planmaBigen Wertminderungen liegen folgende
Nutzungsdauern zugrunde:

Vermogenswert Nutzungsdauer in Jahren

EDV-Software, Lizenzen 3 bisb

Vermdgenswerte, die einer planmaligen Wertmin-
derung unterliegen, werden auf Wertminderungen
gepriift, wenn entsprechende Ereignisse bzw. Ande-
rungen der Umstande anzeigen, dass der Buchwert
gegebenenfalls nicht mehr erzielbar ist.

B.5
Sachanlagen werden zu ihren um Wertminderungen

Sachanlagen

verminderten historischen Anschaffungskosten be-
wertet. Die Anschaffungskosten beinhalten die Aus-
gaben, die direkt dem Erwerb zurechenbar sind. Re-
paraturen und Wartungen werden in dem Geschafts-
jahr aufwandswirksam in der Gesamtergebnisrech-
nung erfasst, in dem sie angefallen sind.

Die Wertminderungen der Sachanlagen erfolgen li-
near, wobei die Anschaffungskosten tber die erwar-
tete Nutzungsdauer der Vermdgenswerte wie folgt
abgeschrieben werden:

Vermogenswert Nutzungsdauer in Jahren
Aulenanlagen 10
Fuhrpark 6
Geschaftsausstattung 3 bis 20

Die Restbuchwerte und wirtschaftlichen Nutzungs-
dauern werden zu jedem Bilanzstichtag tberpruft
und gegebenenfalls angepasst.

Grundstiicke werden nicht planmal3ig abgeschrie-
ben, da sie eine unbestimmte Nutzungsdauer haben.

Gewinne und Verluste aus den Abgangen von Ver-
mogenswerten werden als Unterschiedsbetrag zwi-
schen den VeraulB3erungserlésen und dem Buchwert
ermittelt und erfolgswirksam im Ergebnis erfasst.

Die Sachanlagen werden auf Wertminderungen ge-
priift, wenn entsprechende Ereignisse bzw. Ande-
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rungen der Umstande anzeigen, dass der Buchwert
nicht mehr erzielbar erscheint. Ein Wertminderungs-
verlust wird in der Hohe des den erzielbaren Betrag
Ubersteigenden Buchwertes erfasst. Der erzielbare
Betrag ist der hohere Betrag aus dem beizulegenden
Zeitwert des Vermdgenswertes abzliglich Veraul3e-
rungskosten und dem Nutzungswert. Bei Fortfall der
Griinde fir eine Wertminderung erfolgt eine Wert-
aufholung bis zu dem fortgefiihrten Buchwert, der
sich ohne Erfassung der Wertminderung ergeben
hatte.

Wertminderungen sind im Berichtsjahr, soweit erfor-
derlich, berucksichtigt.

B.6

Investment Properties umfassen alle Immobilien, die

Investment Properties

zur Erzielung von Mieteinnahmen oder langfristigen
Wertsteigerungen gehalten und nicht in der Produk-
tion oder fur Verwaltungszwecke eingesetzt werden.
In Abgrenzung zu Investment Properties stellen Vor-
rate Vermogenswerte dar, die zum Verkauf im nor-
malen Geschaftsprozess gehalten werden, die sich
in der Herstellung flr einen solchen Verkauf befin-
den oder die im Zuge der Herstellung von Produkten
bzw. der Erbringung von Dienstleistungen ver-
braucht werden. Damit fallen Immobilien, die zum
Verkauf im Rahmen der gewohnlichen Geschaftsta-
tigkeit gehalten werden oder mit der Absicht erstellt
bzw. entwickelt werden, diese zu veraul3ern, nicht in
den Anwendungsbereich des IAS 40. Diese sind un-
ter den Vorraten auszuweisen (IAS 40.9(a)) und fal-
len damit in den Anwendungsbereich des IAS 2.

Im Zugangszeitpunkt werden Investment Properties
mit ihren Anschaffungs- und Herstellungskosten ein-
schlieBlich angefallener Anschaffungsnebenkosten
bewertet. In den Folgeperioden werden die Invest-
ment Properties mit ihren beizulegenden Zeitwerten
bewertet. Der beizulegende Zeitwert spiegelt die
Marktbedingungen zum Bilanzstichtag wider und be-
ricksichtigt unter anderem die Mietverhaltnisse so-
wie angemessene und vertretbare Annahmen tber
kiinftige Mietverhaltnisse und -ertrage nach aktuel-
len Marktbedingungen. Der beizulegende Zeitwert
der Investment Properties wird nach anerkannten

Bewertungsmethoden auf Basis externer Verkehrs-
wertgutachten ermittelt. Anderungen der Zeitwerte
werden erfolgswirksam erfasst.

Im Berichtsjahr wurde bei der Folgebewertung die
Bewertungsmethode umgestellt. Die Investment
Properties werden nun zum beizulegenden Zeitwert
statt zu fortgefihrten Anschaffungs- und Herstell-
kosten bewertet. Wir verweisen auf die Ausfiihrun-
gen unter B.22.

B.7
Immaterielle Vermogenswerte, die eine unbestimm-

Wertminderung von Vermoégenswerten

te Nutzungsdauer haben oder in noch nicht betriebs-
bereitem Zustand sind, sowie Geschafts- oder Fir-
menwerte werden nicht planmalig abgeschrieben;
sie werden jahrlich auf Wertminderungsbedarf hin
geprift. Vermdgenswerte, die einer planmaligen
Wertminderung unterliegen, werden auf Wertminde-
rungsbedarf geprift, wenn entsprechende Ereignis-
se bzw. Anderungen der Umstande anzeigen, dass
der Buchwert ggf. nicht mehr erzielbar ist. Ein Wert-
minderungsverlust wird in Hohe des den erzielbaren
Betrag Ubersteigenden Buchwertes erfasst. Der er-
zielbare Betrag ist der hohere Betrag aus dem beizu-
legenden Zeitwert des Vermogenswertes abzuglich
der VerauRerungskosten und dem Nutzungswert.
Fir den Werthaltigkeitstest werden Vermogenswer-
te auf der niedrigsten Ebene zusammengefasst, fir
die Cash Flows separat identifiziert werden konnen
(Cash Generating Units).

Aufgrund der Bilanzierung der Investment Properties
zum Zeitwert sind diese nicht Gegenstand des Wert-
haltigkeitstests nach IAS 36.

B.8
Der ADLER-Konzern unterteilt seine finanziellen Ver-

Investment Properties

mogenswerte in die folgenden Kategorien:
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert be-
wertete finanzielle Vermdgenswerte (assets at fair

value through profit or loss — aafv)

Ausleihungen und Forderungen (loans and recei-
vables — lar)
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Zur VeraulBerung verfiigbare finanzielle Vermo-
genswerte (available for sale — afs)

Auf die andere Kategorie finanzieller Vermogenswer-
te nach IAS 39 (held to maturity) wird mangels ihrer

Relevanz fiir den ADLER-Konzern nicht weiter einge-
gangen.

Die Einteilung in die Kategorien hangt von dem je-
weiligen Zweck ab, flir den die finanziellen Vermo-
genswerte erworben wurden. Das Management be-
stimmt die Klassifizierung der finanziellen
Vermogenswerte beim erstmaligen Ansatz. Reklassi-
fizierungen zwischen den einzelnen Kategorien, die
grundsatzlich nur unter bestimmten Voraussetzun-
gen vorgenommen werden, ergaben sich nicht.

a. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertete finanzielle Vermogenswerte
(financial assets at fair value through profit or
loss — aafv)

Diese Kategorie hat zwei Unterkategorien: Fi-
nanzielle Vermogenswerte, die von Beginn an
als ,zu Handelszwecken gehalten” eingeordnet
wurden (held-for-trading, hft), und solche, die
von Beginn an als ,erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert bewertet” qualifiziert wur-
den (Fair-Value-Option).

Ein finanzieller Vermdgenswert wird der aafv-
Kategorie zugeordnet, wenn er prinzipiell mit
kurzfristiger Verkaufsabsicht erworben oder
der finanzielle Vermoégenswert vom Manage-
ment entsprechend designiert wurde. Derivate
gehoren ebenfalls dieser Kategorie an, sofern
sie nicht als Hedges qualifiziert sind. Vermo-
genswerte dieser Kategorie werden als kurz-
fristige Vermogenswerte ausgewiesen, wenn
sie entweder zu Handelszwecken gehalten oder
voraussichtlich innerhalb von zwolf Monaten
nach dem Bilanzstichtag realisiert werden. Auf
eine Anwendung der Fair-Value-Option wird im
ADLER-Konzern verzichtet.

Held-for-trading-Finanzinstrumente bestehen
im ADLER-Konzern ausschlie3lich in Form von
derivativen Finanzinstrumenten, die zwar zu Si-
cherungszwecken abgeschlossen wurden, auf
die jedoch die strengen IAS 39 Hedge-Accoun-
ting-Vorschriften nicht angewendet wurden
(Erlauterung B.9).

b. Ausleihungen und Forderungen (loans and
receivables - lar)

Ausleihungen und Forderungen sind nicht-deri-
vative finanzielle Vermodgenswerte mit fixen
bzw. bestimmbaren Zahlungen, die nicht an ei-
nem aktiven Markt notiert sind. Sie zahlen zu
den kurzfristigen Vermogenswerten, soweit de-
ren Falligkeit nicht zwolf Monate nach dem Bi-
lanzstichtag Ubersteigt. Letztere werden als
langfristige Vermogenswerte ausgewiesen.

c. Zur VerauBerung verfligbare finanzielle
Vermogenswerte (available for sale - afs)

Zur VeraulBerung verfligbare finanzielle Vermo-
genswerte sind nicht-derivative finanzielle Ver-
mogenswerte, die entweder dieser Kategorie
zugeordnet oder keiner der anderen dargestell-
ten Kategorien zugeordnet wurden. Sie sind
den langfristigen Vermdgenswerten zuzuord-
nen, sofern das Management nicht die Absicht
hat, sie innerhalb von zwolf Monaten nach dem
Bilanzstichtag zu veraulRern. Regulare Kaufe
und Verkaufe von finanziellen Vermdgenswer-
ten werden zum Handelstag angesetzt, dem
Tag, an dem sich der Konzern zum Kauf bzw.
Verkauf des Vermogenswerts verpflichtet.

Finanzielle Vermogenswerte, die nicht der Kategorie
.erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
tet” (aafv) angehoren, werden anfanglich zu ihrem
beizulegenden Zeitwert zuzliglich Transaktionskos-
ten angesetzt. Finanzielle Vermdgenswerte, die der
aafv-Kategorie angehoren, werden anfanglich zu ih-
rem beizulegenden Zeitwert angesetzt; zugehorige
Transaktionskosten werden erfolgswirksam erfasst.
Finanzielle Vermdgenswerte werden ausgebucht,
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wenn die Rechte auf Zahlungen aus dem Investment
erloschen sind oder tbertragen wurden und der
Konzern im Wesentlichen alle Risiken und Chancen,
die mit dem Eigentum verbunden sind, tibertragen
hat. Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermo-
genswerte und Vermdgenswerte der Kategorie ,er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert” (aafv)
werden nach ihrem erstmaligen Ansatz zu ihren bei-
zulegenden Zeitwerten bewertet. Ausleihungen und
Forderungen (lar) werden zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten unter Verwendung der Effektivzinsme-
thode bilanziert.

Gewinne oder Verluste aus finanziellen Vermdgens-
werten, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet werden (aafv), einschlieRlich Zins-
und Dividendenertragen, werden in der Periode
ihres Entstehens in der Gesamtergebnisrechnung
unter den sonstigen betrieblichen Ertragen netto
ausgewiesen.

Veranderungen im beizulegenden Zeitwert der mo-
netaren sowie nicht-monetaren Wertpapiere, die als
zur Veraullerung verfligbar kategorisiert werden

(afs), werden erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst.

Werden Wertpapiere, die als zur Verau3erung ver-
fligbar kategorisiert werden (afs), verkauft oder un-
terliegen sie einer Wertminderung, so sind die zuvor
im Eigenkapital erfassten kumulierten Wertanderun-
gen des beizulegenden Zeitwerts erfolgswirksam in
der Gesamtergebnisrechnung als Gewinne/Verluste
aus Wertpapieren unter den sonstigen Ertragen zu
erfassen. Dividenden auf zur VeraulRerung verfligba-
re Eigenkapitalinstrumente (afs) sind mit der Entste-
hung des Rechtsanspruches des Konzerns auf Zah-
lung erfolgswirksam in der Gesamtergebnisrech-
nung zu erfassen.

Die beizulegenden Zeitwerte notierter Anteile be-
messen sich nach dem aktuellen Angebotspreis.
Wenn fir finanzielle Vermodgenswerte kein aktiver
Markt besteht oder es sich um nicht notierte Vermo-
genswerte handelt, sind die beizulegenden Zeitwer-
te mittels geeigneter Bewertungsmethoden zu er-
mitteln. Diese umfassen Bezugnahmen auf kiirzlich

stattgefundene Transaktionen zwischen unabhéangi-
gen Geschaftspartnern, die Verwendung aktueller
Marktpreise anderer Vermogenswerte, die im We-
sentlichen dem betrachteten Vermogenswert ahn-
lich sind, Discounted Cash Flow (DCF)-Verfahren so-
wie Optionspreismodelle, welche soweit wie moglich
Marktdaten und so wenig wie moglich unternehmens-
spezifische Daten zugrunde legen. Sofern dies nicht
verlasslich moglich ist, erfolgt die Bewertung grund-
satzlich zu fortgefuhrten Anschaffungskosten.

Zu jedem Bilanzstichtag wird tiberpriift, ob objektive
Anhaltspunkte fiir eine Wertminderung eines finanzi-
ellen Vermogenswertes bzw. einer Gruppe finanzieller
Vermogenswerte vorliegen. Im Falle von Eigenkapi-
talinstrumenten, die als zur Veraul3erung verfligbare
finanzielle Vermogenswerte klassifiziert sind (afs),
wird ein wesentlicher oder andauernder Riickgang
des beizulegenden Zeitwerts unter die Anschaffungs-
kosten dieser Eigenkapitalinstrumente als Indikator
dafiir angesehen, dass die Eigenkapitalinstrumente
wertgemindert sind. Wenn ein derartiger Hinweis fur
zur Veraulerung verfligbare Vermodgenswerte exis-
tiert, wird der kumulierte Verlust — gemessen als Dif-
ferenz zwischen den Anschaffungskosten und dem
aktuellen beizulegenden Zeitwert, abzliglich davor
im Hinblick auf den betrachteten finanziellen Vermo-
genswert erfasster Wertminderungsverluste — aus
dem Eigenkapital ausgebucht und in der Gesamter-
gebnisrechnung erfasst. Einmal in der Gesamtergeb-
nisrechnung erfasste Wertminderungsverluste von
Eigenkapitalinstrumenten werden nicht ergebnis-
wirksam ruckgangig gemacht. Wertminderungstests
flr Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
werden unter Erlauterung in B.11 dargestellt.

B.9
Derivative Finanzinstrumente werden im Rahmen

Derivative Finanzinstrumente und Hedging

der Zugangsbewertung zu ihrem beizulegenden
Zeitwert, der ihnen am Tag des Vertragsabschlusses
beizumessen ist, bewertet. Die Folgebewertung er-
folgt ebenfalls zum jeweiligen Bilanzstichtag zum
geltenden beizulegenden Zeitwert. Die Methode zur
Erfassung von Gewinnen und Verlusten ist davon
abhangig, ob das derivative Finanzinstrument als Si-
cherungsinstrument designiert wurde und, falls ja,
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von der Art des abgesicherten Postens. Im ADLER-
Konzern wurden im Geschaftsjahr keine derivativen
Finanzinstrumente als Hedging Instrumente desig-
niert, d.h. von der Méglichkeit des IAS 39 Hedge
Accounting wurde kein Gebrauch gemacht.

B.10
Immobilien, die ausschlieBlich zum Zwecke der Wei-

Vorrate

terveraullerung in naher Zukunft oder fiir die Ent-
wicklung und den Weiterverkauf erworben wurden,
werden unter den Vorraten ausgewiesen. Vorrate
werden zum niedrigeren Wert aus Anschaffungs-
bzw. Herstellungskosten oder Nettoverau3erungs-
wert angesetzt. Die Kosten der bei der ADLER AG
unter den Vorraten ausgewiesenen Immobilienpro-
jekte umfassen die Kosten fiir die Projektentwicklung,
ggf. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe, direkte Personal-
kosten, andere direkte Kosten sowie dem Projekt zu-
rechenbare Gemeinkosten. Der Nettoveraul3erungs-
wert bestimmt sich als geschatzter Verkaufspreis
abzliglich der geschatzten Kosten bis zur Fertigstel-
lung und der geschéatzten notwendigen Veraule-
rungskosten.

B.11 Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen und iibrige Vermogenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wer-
den anfanglich zum beizulegenden Zeitwert ange-
setzt und in der Folge zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten unter Verwendung der Effektivzins-
methode sowie unter Abzug von Wertminderungen
bewertet. Dabei wird die Effektivzinsmethode nur
angewendet, falls die Forderung eine Falligkeit von
mehr als zwolf Monaten aufweist.

Eine Wertminderung bei Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen wird dann erfasst, wenn objekti-
ve Hinweise dafiir vorliegen, dass die falligen Forde-
rungsbetrage nicht vollstandig einbringlich sind. Er-
hebliche finanzielle Schwierigkeiten eines Schuld-
ners, eine erhohte Wahrscheinlichkeit, dass ein Kre-
ditnehmer in Insolvenz oder in ein sonstiges
Sanierungsverfahren geht sowie ein Vertragsbruch
wie z.B. ein Ausfall oder Verzug von Zins- und Til-
gungszahlungen gelten als Indikatoren flir das Vor-
handensein einer Wertminderung. Die Hohe der

Wertminderung bemisst sich als Differenz zwischen
dem Buchwert der Forderung und dem Barwert der
geschatzten zukiinftigen Cash Flows aus dieser For-
derung, diskontiert mit dem Effektivzinssatz. Die
Wertminderung wird erfolgswirksam in der Gesamt-
ergebnisrechnung als sonstiges betriebliches Ergeb-
nis erfasst. Sofern eine Forderung uneinbringlich ge-
worden ist, wird sie gegen das Wertminderungskon-
to fur Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
ausgebucht. Nachtragliche Zahlungseingange auf
vormals ausgebuchte Betrage werden erfolgswirk-
sam gegen die in der Gesamtergebnisrechnung aus-
gewiesenen Wertminderungen auf Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen im sonstigen betriebli-
chen Ergebnis erfasst.

Bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
wird angenommen, dass der Nominalbetrag abzlg-
lich Wertberichtigungen dem beizulegenden Zeit-
wert entspricht.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie
tbrige Vermogenswerte, die erst nach zwolf Mona-
ten fallig werden, werden unter den langfristigen
Vermodgenswerten ausgewiesen.

Unverzinsliche und unterhalb der marktiiblichen Ver-
zinsung liegende Forderungen mit einer Laufzeit von
Uber einem Jahr werden abgezinst.

B.12
Zahlungsmittel umfassen Bargeld, Sichteinlagen, an-

Zahlungsmittel

dere kurzfristige hochliquide finanzielle Vermogens-
werte mit einer urspriinglichen Laufzeit von maxi-
mal drei Monaten und Kontokorrentkredite. In der
Bilanz werden ausgenutzte Kontokorrentkredite als
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten unter
den kurzfristigen Finanzschulden gezeigt.

B.13
Stammaktien werden als Eigenkapital klassifiziert.

Eigenkapital

Kosten, die direkt der Ausgabe von neuen Aktien
oder Optionen zuzurechnen sind, werden im Eigen-
kapital netto nach Steuern als Abzug von den Emis-
sionserlosen bilanziert.
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Wenn ein Unternehmen des ADLER-Konzerns Eigen-
kapitalanteile der ADLER AG kauft (Treasury Shares),
wird der Wert der bezahlten Gegenleistung, ein-
schlieBlich direkt zurechenbarer zuséatzlicher Kosten,
vom Eigenkapital der ADLER AG abgezogen, bis die
Aktien eingezogen, wieder ausgegeben oder weiter-
verkauft werden. Werden solche eigenen Anteile
nachtraglich wieder ausgegeben oder verkauft, wird
die erhaltene Gegenleistung, netto nach Abzug di-
rekt zurechenbarer zusatzlicher Transaktionskosten,
im Eigenkapital der ADLER AG erfasst.

B.14
Die in der Bilanz angesetzte Riickstellung fir leis-

Pensionsrickstellungen

tungsorientierte Plane entspricht dem Barwert der
leistungsorientierten Verpflichtung (defined benefit
obligation, DBO). Die DBO wird jahrlich von einem
unabhangigen versicherungsmathematischen Sach-
verstandigen unter Anwendung der Anwartschafts-
barwertmethode (projected unit credit method) be-
rechnet. Der Barwert der DBO wird berechnet, indem
die erwarteten zukiinftigen Mittelabfliisse mit dem
Zinssatz von Industrieanleihen hochster Bonitat ab-
gezinst werden. Die Industrieanleihen lauten auf die
Wahrung der Auszahlungsbetrage und weisen den
Pensionsverpflichtungen entsprechende Laufzeiten
auf.

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste,
die auf erfahrungsbedingten Anpassungen und An-
derungen versicherungsmathematischer Annahmen
basieren, werden im Jahr ihres Entstehens erfolgs-
wirksam erfasst.

B.15
Sonstige Rickstellungen werden flr rechtliche oder

Sonstige Riickstellungen

faktische Verpflichtungen gegentiber Dritten gebil-
det, die ihren Ursprung in der Vergangenheit haben
und hinsichtlich ihrer Falligkeit oder Hohe ungewiss
sind, wenn es wahrscheinlich ist, dass die Erfiillung
der Verpflichtung zu einem Abfluss von Konzern-
Ressourcen flihrt und eine zuverlassige Schatzung
der Verpflichtungshdhe vorgenommen werden kann.

Die Bewertung erfolgt mit der bestmoglichen Schat-
zung der gegenwartigen Verpflichtung zum Bilanz-

stichtag. Langfristige Riickstellungen sind mit ihrem
auf den Bilanzstichtag abgezinsten Erfillungsbetrag
angesetzt.

B.16 Verbindlichkeiten

Der ADLER-Konzern unterteilt seine finanziellen Ver-
bindlichkeiten grundsatzlich in die folgenden IAS 39
Kategorien:

a. Zu Anschaffungskosten bewertete finanzi-
elle Verbindlichkeiten (other liabilities - ol)
Diese Kategorie beinhaltet nicht-derivative fi-
nanzielle Verbindlichkeiten wie z.B. Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Ver-
bindlichkeiten gegentlber Kreditinstituten und
sonstige finanzielle Verbindlichkeiten.

b. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
(financial liabilities at fair value through profit
or loss - lafv)

Diese Kategorie beinhaltet Derivate mit negati-
ven Marktwerten, die nicht im Hedge Accoun-
ting stehen, sowie finanzielle Verbindlichkeiten,
auf die die Fair-Value-Option angewendet wur-
de. Auf eine Anwendung der Fair-Value-Option
wird im ADLER-Konzern verzichtet.

Darlehensverbindlichkeiten und tbrige Verbindlich-
keiten werden bei ihrem erstmaligen Ansatz zum
beizulegenden Zeitwert nach Abzug von Transakti-
onskosten angesetzt. In den Folgeperioden werden
sie zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet;
jede Differenz zwischen dem Auszahlungsbetrag
und dem Rickzahlungsbetrag wird tlber die Laufzeit
der Ausleihung unter Anwendung der Effektivzins-
methode in der Gesamtergebnisrechnung erfasst.
Finanzielle Verbindlichkeiten werden dann ausge-
bucht, wenn diese getilgt, d.h. wenn die im Vertrag
genannten Verpflichtungen beglichen, aufgehoben
oder ausgelaufen sind. Verbindlichkeiten werden als
kurzfristige Verbindlichkeiten klassifiziert, sofern der
Konzern nicht das unbedingte Recht hat, die Tilgung
der Verbindlichkeit auf einen Zeitpunkt mindestens
zwoOlf Monate nach dem Bilanzstichtag zu verschie-
ben.
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B.17
Latente Steuern werden grundsatzlich gemal IAS 12

Latente Steuern

fir alle temporaren Differenzen zwischen der Steu-
erbasis der Vermogenswerte und Verbindlichkeiten
und ihren Buchwerten im IFRS Abschluss sowie auf
steuerliche Verlustvortrage angesetzt.

Die der Berechnung der latenten Steuern zugrunde
gelegten Steuersatze wurden auf Basis der derzeit
geltenden gesetzlichen Vorschriften ermittelt. Fir
deutsche Konzerngesellschaften wird ein Steuersatz
von 32% fir die Bildung bzw. fiir den Verbrauch/Auf-
I6sung von latenten Steuern angewandt, der neben
dem einheitlichen Kérperschaftsteuersatz und dem
Solidaritatszuschlag einen durchschnittlichen Ge-
werbesteuersatz beinhaltet. Latente Steueranspri-
che flir temporare Differenzen und auch fiir steuerli-
che Verlustvortrage werden in der Héhe angesetzt,
mit der es wahrscheinlich ist, dass die temporaren
Differenzen gegen ein kiinftiges positives steuerli-
ches Einkommen verwendet werden konnen.

B.18
Das wirtschaftliche Eigentum an Leasinggegenstan-

Leasingverhaltnisse

den ist in Ubereinstimmung mit IAS 17 (revised
2003) dem Leasingnehmer zuzurechnen, wenn die-
ser alle wesentlichen, mit dem Gegenstand verbun-
denen Chancen und Risiken tragt (finance-lease-Ver-
haltnis). Leasingverhaltnisse, bei denen ein wesent-
licher Anteil der Risiken und Chancen, die mit dem
Eigentum am Leasingobjekt verbunden sind, beim
Leasinggeber verbleibt, werden als Operating-Lea-
singverhaltnisse klassifiziert. Im Zusammenhang mit
einem Operating-Leasingverhaltnis geleistete Zah-
lungen (netto nach Berlicksichtigung von Anreizzah-
lungen, die vom Leasinggeber geleistet wurden)
werden linear Uber die Dauer des Leasingverhaltnis-
ses in der Gesamtergebnisrechnung erfasst.

B.19
Erlose umfassen den flir den Verkauf von Immobili-

Ertragsrealisierung

en und Dienstleistungen in Rechnung gestellten
Wert abzliglich der Umsatzsteuer und von Rabatten
und Preisnachlassen.

Erlose aus dem Verkauf von Giitern werden erfasst,
wenn der Konzern die entsprechende Lieferung er-
bracht hat und die Wahrscheinlichkeit des Aus-
gleichs der entsprechenden Forderung als ausrei-
chend sicher anzusehen ist.

Umsatzerlose aus der Erbringung von Dienstleistun-
gen werden in dem Geschaftsjahr erfasst, in dem
die Dienstleistungen erbracht werden. Bei der perio-
denuibergreifenden Erbringung von Dienstleistungen
werden Umsatzerl6se im Verhéltnis von erbrachter
zu insgesamt zu erbringender Dienstleistung erfasst.

Zinsertrage werden zeitproportional unter Berlick-
sichtigung der Restforderung und des Effektivzins-
satzes Uber die Restlaufzeit realisiert. Sofern eine
Forderung wertgemindert ist, findet eine Wertmin-
derung auf den erzielbaren Betrag statt, welcher
dem auf der Basis des urspriinglichen Effektivzins-
satzes ermittelten Barwert der erwarteten Cash
Flows entspricht; nachfolgend wird die ratierliche
Aufzinsung mit entsprechender Erfassung als Zins-
ertrag fortgesetzt.

Erlose aus Nutzungsentgelten werden periodenge-
recht in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen
der zugrunde liegenden Vertrage erfasst.

B.20
Ein operatives Segment libt eine Geschaftstatigkeit

Segmentberichterstattung

aus, aus der es Umsatze erzielt und fir die es Auf-
wendungen tatigt, dessen operative Ergebnisse
durch den leitenden operativen Entscheidungstrager
flir Zwecke der Erfolgsmessung und Ressourcenallo-
kation regelmaRig iberwacht werden und fiir das
gesonderte Finanzinformationen verfugbar sind.
Nicht jedes operative Segment ist im Segmentbe-
richt darzustellen. Aus Griinden der Ubersichtlichen
Darstellung sind Berichtssegmente zu bilden, die
auch eine entsprechende Relevanz fiir den Ab-
schlussadressaten haben. Die Gesellschaft hat als
operativen Entscheidungstrager den Vorstand und
als Segment Real Estate identifiziert.
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B.21 Aktienoptionen B.22 Anderungen der Bilanzierungs- und Bewer-
Der Konzern hat in 2006 einen aktienbasierten Ver- tungsmethoden

gltungsplan in der Form von Aktienoptionen aufge-
legt. Der beizulegende Zeitwert der von den Mitar-
beitern erbrachten Arbeitsleistungen als Gegenleis-
tung fir die Gewahrung der Aktienoptionen wird als
Aufwand erfasst. Der gesamte Aufwand, der tGiber
den Zeitraum bis zur Unverfallbarkeit der Aktienopti-
onen zu erfassen ist, ermittelt sich aus dem beizule-
genden Zeitwert der gewahrten Aktienoptionen. An
jedem Bilanzstichtag wird die Schatzung der Anzahl
an Aktienoptionen, die erwartungsgemalf austibbar
werden, Uberprift. Die Auswirkungen ggf. zu be-
riicksichtigender Anderungen urspriinglicher Schét-
zungen werden in der Gesamtergebnisrechnung und
durch eine entsprechende Anpassung im Eigenkapi-
tal Uber den verbleibenden Zeitraum bis zur Unver-
fallbarkeit berticksichtigt. Der beizulegende Zeitwert
der Aktienoptionen wurde mittels der Monte-Carlo-
Simulation auf den Tag der Gewahrung berechnet.

Im Geschaftsjahr 2012 wurde die Methode bei der
Folgebewertung von Investment Properties umge-
stellt. Die Investment Properties werden nun zum
beizulegenden Zeitwert statt zu fortgefiihrten An-
schaffungs- oder Herstellungskosten bewertet, um
somit relevantere zuverlassigere Informationen lber
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Kon-
zerns zu vermitteln. Die Er6ffnungsbilanz des Vorjah-
res zum 1. Januar 2011 sowie die Vorjahreszahlen
des Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2011
wurden insoweit angepasst.

Die Bewertungsumstellung flihrt zu folgenden An-
passungen:

Bilanzposten

1. Januar 2011 1. Januar 2011

berichtet angepasst
TEUR TEUR
Investment Properties 576 560
Gewinnrlicklagen 188 173

31. Dezember 2011 31. Dezember 2011

berichtet angepasst
TEUR TEUR
Investment Properties 563 560
Gewinnriicklagen 188 173
Gesamtergebnis
Abschreibungen und Wertminderungen -19 -7
Konzernergebnis 61 73
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C Erlauterungen zur Konzernbilanz
C1 Immaterielle Vermogenswerte

Die Immateriellen Vermogenswerte enthalten ent-

geltlich erworbene EDV-Software und EDV-Lizenzen.

Gemal IAS 38 werden diese zu Anschaffungskosten

abzliglich planmaRiger Wertminderungen bewertet.

Immaterielle Vermogenswerte EDV-Soft-
Angabe in TEUR ware
Anschaffungskosten Stand 01.01.2011 36
Zugange 0
Abgange

Stand 31.12.2011 34
Abschreibungen und Wertminderun-

gen Stand 01.01.2011 35
Zugange 1
Abgange 2
Stand 31.12.2011 34
Buchwert 31.12.2011 0
Buchwert 01.01.2011

Anschaffungskosten Stand 01.01.2012 34
Zugange

Abgange

Stand 31.12.2012 34
Abschreibungen und Wertminderun-

gen Stand 01.01.2012 34
Zugange 0
Abgange

Stand 31.12.2012 34

Buchwert 31.12.2012

Buchwert 01.01.2012
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C.2 Sachanlagen

Sachanlagevermégen

Betriebs- und

Geschafts-

Angabe in TEUR AuBenanlagen ausstattung Gesamt
Anschaffungskosten

Stand 01.01.2011 4 159 163
Zugange 0 2 2
Abgange 0 -16 -16
Stand 31.12.2011 4 145 149
Abschreibungen und Wertminderungen

Stand 01.01.2011 2 122 124
Zugange 0 6 6
Abgange 0 -16 -16
Stand 31.12.2011 2 112 114
Buchwert 31.12.2011 2 33 35
Buchwert 01.01.2011 37 39
Anschaffungskosten

Stand 01.01.2012 4 145 149
Zugange 0 18 18
Abgange 0 -19 -19
Stand 31.12.2012 4 144 148
Abschreibungen und Wertminderungen

Stand 01.01.2012 2 112 114
Zugange 1 9 10
Abgange 0 -19 -19
Stand 31.12.2012 3 102 105
Buchwert 31.12.2012 1 42 43
Buchwert 01.01.2012 2 33 35




52

Geschaftsbericht 2012

C.3 Zur VerauBerung verfligbare finanzielle

Vermoégenswerte (available for sale)

Zur VerauBBerung verfiigbare finanzielle

C4
Der Fair Value aller Investment Properties betragt

Investment Properties

insgesamt TEUR 14.450 und wurde nach anerkann-
ten Bewertungsmethoden durch Bewertungsgutach-
ten ermittelt. Die Mieterldse im Jahr 2012 aus den
Investment Properties betrugen TEUR 427. Die damit
im Zusammenhang stehenden direkten betriebli-
chen Aufwendungen betrugen TEUR 197.

Investment Properties
Angabe in TEUR

Vermogenswerte

Angabe in TEUR

Anschaffungskosten Stand 01.01.2011 1
Zugange 0
Abgange -1
Stand 31.12.2011 0
Wertminderungen Stand 01.01.2011 1
Zugange 0
Abgange -1
Stand 31.12.2011 0

Buchwert 31.12.2011

Buchwert 01.01.2011 0
Anschaffungskosten Stand 01.01.2012 0
Zugange 0
Abgange 0
Stand 31.12.2012 0
Wertminderungen Stand 01.01.2012 0
Zugange 0
Abgange 0
Stand 31.12.2012 0
Buchwert 31.12.2012 0

Buchwert 01.01.2012

Anschaffungskosten Stand 01.01.2011 725
Zugange aus Erwerb 0
Abgange 0
Stand 31.12.2011 725
Wertveranderungen Stand 01.01.2011 -165
Zugange 0
Fair-Value-Wertminderungen 0
Fair-Value-Werterh6hungen 0
Abgange 0
Stand 31.12.2011 -165
Buchwert 31.12.2011 560
Buchwert 01.01.2011 560
Anschaffungskosten Stand 01.01.2012 725
Zugange aus Erwerb 12.922
Abgange 0
Stand 31.12.2012 13.647
Wertveranderungen Stand 01.01.2012 -165
Zugange 0
Fair-Value-Wertminderungen -104
Fair-Value-Werterhéhungen 1.072
Abgange 0
Stand 31.12.2012 803
Buchwert 31.12.2012 14.450

Buchwert 01.01.2012 560
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Flr die Bewertung zum 31. Dezember 2011 und zum
31. Dezember 2012 wurden folgende Grundsatze
angewandt:

» Festlegung der ortstliblichen Miete zum Stichtag

» Entwicklung der Miete pro m? Mietflache aus der
Fortschreibung der ortsliblichen Miete und der Ist-
Miete.

» Entwicklung der Kosten (Instandhaltung, Verwal-
tung, Mietausfallwagnis und nicht umlagefahige
Betriebskosten, Erbbauzinsen (soweit einschlagig)

» Kapitalisierung von als nachhaltig erachteten Jah-
resreinertragen mittels eines Barwertfaktors bzw.
Vervielfaltigers unter Einbezug des Bodenwerts.
Der Vervielfaltiger wird unter Berlicksichtigung
der Restnutzungsdauer und des jeweiligen Liegen-
schaftszinses bestimmt.

» Ggf. weitere Bertlicksichtigung von wertmindern-
den Tatsachen, z.B. das Vorliegen eines Instand-
setzungsstaus oder von Leerstanden.

C5 Ausleihungen an Beteiligungen

Die Ausleihungen an Beteiligungen beinhalteten ein
Darlehen in Hohe von TEUR 3.145 an die Airport
Center Luxembourg GmbH. Von diesem Darlehen
wurden kumuliert at-Equity-Verluste von TEUR 1.566,
davon im Berichtsjahr TEUR 1.313, abgesetzt.

Der Betrag der vollstandig wertberichtigten Auslei-
hung an die DB Immobilien GmbH betragt zum Bi-
lanzstichtag TEUR 308.

Ferner werden ebenfalls vollstandig wertberichtigte
Forderungen gegen die Stovago B.V. von TEUR 306
und von TEUR 2.467 gegentiber der MRT B.V. ausge-
wiesen.

Ausleihungen an Beteiligungen
Angabe in TEUR

Anschaffungskosten Stand 01.01.2011 3.471
Zugange 3.01M
Abgange -749
Stand 31.12.2011 5.733
Wertminderungen Stand 01.01.2011 452
Zugange 2.833
Abgange -109
Stand 31.12.2011 3.176
Buchwert 31.12.2011 2.557
Buchwert 01.01.2011 3.019
Anschaffungskosten Stand 01.01.2012 5.733
Zugange 493
Abgange 0
Stand 31.12.2012 6.226
Wertminderungen Stand 01.01.2012 3.176
Zugange 1.471
Abgange 0
Stand 31.12.2012 4.647
Buchwert 31.12.2012 1.579
Buchwert 01.01.2012 2.557
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C.6 Anteile an assoziierten Unternehmen

Der Anteil der ADLER AG an den Geschaftsanteilen
der Airport Center Luxembourg GmbH betragt 10%.
Da die ADLER AG jedoch einen Geschaftsfiihrer
stellt, wird ein maRgeblicher Einfluss auf die Gesell-
schaft ausgelbt, so dass die Geschaftsanteile nach
der At-Equity-Methode bilanziert werden.

Die ADLER AG hat sich Gber Tochtergesellschaften
an dem Apartmentprojekt Worthing Lake Forest be-
teiligt. Die 30%ige Beteiligung wird im Geschéafts-
jahr 2012 at equity bilanziert.

Die Beteiligung an der DB Immobilien GmbH betragt
zum Bilanzstichtag 29 %, die Gesellschaft wird eben-
falls at equity bilanziert. Die Geschaftsfiihrung hat

im Mai 2009 Insolvenzantrag gestellt. Fir das Ge-
schaftsjahr 2012 liegen keine Daten vor.

Die Beteiligungen MRT B.V. und Stovago B.V. wer-
den zum Bilanzstichtag mit je 50 % der Geschéaftsan-

teile gehalten.

Entwicklung der Anteile an assoziierten Unterneh-

men:

TEUR
Anschaffungskosten 4.580
historische anteilige Verluste -895
anteiliger Verlust 2012 -12
31.12.2012 3.673

Finanzinformationen der assoziierten Unternehmen (TEUR)

Worthing Lake

Airport Center Forest DB Immobilien
Luxembourg GmbH?2 Investors LLC?2 GmbH'

2012 2011 2012 2011 2012 2011
Vermogenswerte 32.857 34.721 10.423 8.343 k.A. k.A.
Schulden 72.324 69.362 653 827 k.A. k.A.
Eigenkapital -39.467 -34.641 9.770 7.516 k.A. k.A.
Umsatzerlose 937 1.124 0 0 k.A. k.A.
Ergebnis -4.827 -5.629 -13 -33 k.A. k.A.
Anteil am Ergebnis -483 -563 -6 -17 k.A. k.A.

Finanzinformationen der assoziierten Unternehmen (TEUR)

MRT B.V.2 Stovago B.V.2

2012 2011 2012 2011

Vermogenswerte 0 0 0 0
Schulden 5.106 5.098 3.131 3.118
Eigenkapital -5.106 -5.098 —3.131 -3.118
Umsatzerlose 0 0 0 0
Ergebnis -5 -273 -4 -175
Anteil am Ergebnis -3 -137 —2 -88

1) Fiir die DB Immobilien GmbH liegen fiir 2011 und 2012 keine Daten vor.

2) aufgestellt nach lokalen Rechnungslegungsvorschriften
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Fir die im Rahmen der At-Equity-Bewertung einbe-
zogenen assoziierten Unternehmen wurden die an-
teiligen Verluste in 2012 vollstandig erfasst. Kumu-
lierte nicht erfasste Verluste bestehen nicht.

Cc.7 Latente Steueranspriiche

Die angesetzten latenten Steuern stellen sich wie

folgt dar:

Aktive latente Steuern 2012 2011
TEUR TEUR

Verlustvortrage 833 408

Immobilien 50 15

aktive latente Steuern 883 423

Passive latente Steuern

Immobilien 366 0

passive latente Steuern 366 0

Aktive latente Steuerforderungen fiir steuerliche
Verlustvortrage werden mit dem Betrag angesetzt,
zu dem die Realisierung der damit verbundenen
Steuervorteile durch zukiinftige steuerliche Gewinne
wahrscheinlich ist (mindestens Bilanzansatz in Hohe
der passiven latenten Steuern). Die Verlustvortrage
bestehen ausschlieRlich in Deutschland und sind da-
her grundsatzlich nicht verfallbar. Aus diesem Grund
wird auf die Angabe der Falligkeitsstrukturen der
nicht aktivierten Verlustvortrage verzichtet.

Die aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage und
Immobilien haben tiberwiegend eine Restlaufzeit
von Uber einem Jahr.

Auf korperschaftsteuerliche Verlustvortrage von rd.
EUR 1,6 Mio. (Vorjahr: rd. EUR 72,5 Mio.) und gewer-
besteuerliche Verlustvortrage von rd. EUR 3,1 Mio.
(Vorjahr: rd. EUR 81,4 Mio.) werden keine aktive la-
tente Steuern gebildet, da deren Realisierbarkeit
nicht hinreichend konkretisiert ist.

Die passiven latenten Steuern auf Immobilien haben
Uberwiegend eine Restlaufzeit von tber einem Jahr.

C.8
Im Einzelnen handelt es sich bei den Vorraten in Hohe

Vorrate

von TEUR 19.559 um folgende Immobilienprojekte:

Berlin SpathstralRe
Dallgow-Doberitz TriftstralRe u.a.
Dresden Alttrachau

Frankfurt a. M. Herriotstral3e
Grol3beeren Trebbiner Stral3e
Moosburg BurgermihlstralRe
Offenbach Strahlenberger Stral3e

Auf den Bilanzansatz flr die Immobilie in Offenbach
wurde im Berichtsjahr eine Zuschreibung in Hohe
von TEUR 647 vorgenommen.

Auf einzelne Grundstiicke wurden Wertminderungen
von insgesamt TEUR 7.540 vorgenommen, samtlich
in Vorjahren.

Der Buchwert der zum niedrigeren Nettoveraul3e-
rungswert angesetzten Vorrate betragt TEUR 12.743.

Zur Ermittlung der Marktwerte wurden jeweils die
GFZ, der angemessene Liegenschaftszins, die ent-
sprechenden Bodenrichtwerte, Baumangel und In-
standhaltungskosten sowie, soweit vorhanden,
Mietvertrage berucksichtigt.

Der Buchwert der als Sicherheiten fiir Verbindlich-
keiten verpfandeten Vorrate (Frankfurt, Herriotstra-
Be) betragt TEUR 6.743.

C.9
Die kurzfristigen Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen von TEUR 2.206 bestehen ausschliel3lich
gegenuber Dritten.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

c.10
Die laufenden Steueranspriiche betreffen im We-

Ertragsteueranspriiche

sentlichen Forderungen aus Ertragsteuertiberzahlun-
gen in Vorjahren.
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cC1 Ubrige kurzfristige Vermoégenswerte

In TEUR 31.12.2012 31.12.2011
Kurzfristige Darlehen 110 66
Aktive

Rechnungsabgrenzung 50 33
Erhaltene Kautionen 35 35
Ubrige 79 48
Gesamt 274 182
C12 Zahlungsmittel

Die Zusammensetzung der Zahlungsmittel stellt sich
wie folgt dar:

In TEUR 31.12.2012 31.12.2011

Guthaben bei

Kreditinstituten 1.084 4.483

C13 Grundkapital

Die einzelnen Bestandteile des Eigenkapitals sowie
ihre Entwicklung im Jahr 2012 ergeben sich aus der
Eigenkapitalveranderungsrechnung.

Das Grundkapital der ADLER AG betragt TEUR 15.000
und ist gegliedert in 15.000.000 nennwertlose Stiick-
aktien, die auf den Inhaber lauten.

Die Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien ergibt
sich wie folgt:

2012 2011
Anzahl 1. Januar 14.927.597 15.000.000
Erwerb eigener Aktien -1.061.696 -72.403
Herausgabe eigener Aktien 324.000 0

Gesamt 14.189.901 14.927.597

EIGENE AKTIEN

Mit dem Hauptversammlungsbeschluss vom 27. Au-
gust 2010 ist die Gesellschaft ermachtigt, bis zum 26.
August 2015 eigene Aktien bis zu insgesamt 10% des
derzeitigen Grundkapitals der Gesellschaft zu den
nach 871 Absatz 1 Nr. 8 AktG zugelassenen Zwecken
zu erwerben.

Im Rahmen dieser Ermachtigung hat der Vorstand
am 8. Dezember 2011 ein Aktienriickkaufprogramm
beschlossen, innerhalb dessen fiir einen Gesamter-
werbspreis von insgesamt EUR 1,0 Mio. (ohne Er-
werbsnebenkosten) Aktien der Gesellschaft bis zu
10% des Grundkapitals, maximal bis zu 1,5 Mio. Akti-
en zurlickgekauft werden konnen. Zweck dieses Pro-
grammes ist die Herabsetzung des Grundkapitals
durch Einziehung der zuriickerworbenen Aktien.

Als Folge dieses Riickkaufprogramms wurden zum
Bilanzstichtag 810.099 eigene Anteile im rechneri-
schen Wert von TEUR 810 offen vom gezeichneten
Kapital abgesetzt und die Kapitalriicklagen in 2012
um TEUR 540 erhoht.

GENEHMIGTES KAPITAL

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 28. Sep-
tember 2011 wurde der Vorstand ermachtigt, bis
zum 27. September 2016 mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft gegen
Bar- und/oder Sacheinlage durch Ausgabe neuer, auf
den Inhaber lautender Stiickaktien einmalig oder
mehrfach, insgesamt jedoch hochstens um EUR
7.500.000,00 zu erhéhen (genehmigtes Kapital). Von
dieser Ermachtigung wurde bislang nicht Gebrauch
gemacht.

BEDINGTES KAPITAL |

Das Grundkapital ist gemaR 84 Abs. 3 der Satzung
um EUR 1.000.000,00 durch Ausgabe neuer auf den
Inhaber lautender Stiickaktien bedingt erhéht (be-
dingtes Kapital ). Die bedingte Kapitalerhohung
dient ausschlieBlich der Erflillung von Optionen, die
aufgrund der Ermachtigung der Hauptversammlung
vom 21. April 2006 bis zum 20. April 2011 gewahrt
werden. Gemal Hauptversammlungsbeschluss vom
28. September 2011 wurde die Anpassung der Sat-
zung aufgrund Erldschens der Berechtigung zur Aus-
gabe von Bezugsrechten und die ersatzlose Strei-
chung des 84 Abs. 3 der Satzung beschlossen. Eine
Anmeldung dieser Satzungsanderung zur Eintra-
gung im Handelsregister wurde noch nicht vollzo-
gen, da die aufgrund der seinerzeitigen Ermachti-
gung bereits ausgegebenen Optionen noch bis zum
13. Juli 2013 ausubbar sind.
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WANDELANLEIHE SOWIE SCHAFFUNG BEDINGTEN KAPITALS Il
Der Vorstand ist durch Hauptversammlungsbe-
schluss vom 28. Juni 2012 ermachtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats bis zum 27. Juni 2017 einma-
lig oder mehrmals auf den Inhaber lautende
Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen
im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR
100.000.000,00 mit einer Laufzeit von langstens zehn
Jahren zu begeben und den Inhabern von Options-
bzw. Wandelschuldverschreibungen Options- bzw.
Wandelschuldrechte auf bis zu 6.500.000 neue, auf
den Inhaber lautende Stiickaktien der Gesellschaft
nach naherer MalRgabe der Options- oder Wandelan-
leihebedingungen zu gewahren. Von dieser Ermach-
tigung wurde bislang nicht Gebrauch gemacht.

Die Hauptversammlung hat am 28. Juni 2012 eine
bedingte Erhdhung des Grundkapitals um bis zu EUR
6.500.000,00 durch Ausgabe von bis zu 6.500.000 auf
den Inhaber lautende Stiickaktien beschlossen; die
bedingte Kapitalerhohung dient ausschlief3lich der
Erflllung von Options- bzw. Wandelschuldverschrei-
bungen, die aufgrund der Erméachtigung der Haupt-
versammlung vom 28. Juni 2012 bis zum 27. Juni
2017 gewahrt wurden. Von dieser Ermachtigung
wurde bislang nicht Gebrauch gemacht.

C.14
Die Kapitalriicklage stammt aus dem Aufgeld aus

Kapitalriicklage

der Kapitalerhohung vom 11. Juni 2006, saldiert mit
den Kosten der Kapitalerh6hung in Hohe von TEUR
1.610 (IAS 32.37). Des Weiteren enthalt die Kapital-
riicklage die Differenz zwischen dem rechnerischen
Nennwert der eigenen Aktien und dem Erwerbs-
bzw. Ausgabepreis dieser Aktien.

C.15
Die Gewinnricklagen beinhalten die Anpassungen

Gewinnricklage

in der Er6ffnungsbilanz im Rahmen der im Ge-
schaftsjahr 2005 erfolgten Umstellung von HGB auf
IFRS (First Time Adoption) sowie die Effekte aus der
Anderung von Bilanzierungs- und Bewertungsme-
thoden im Sinne des IAS 8.

C.16
Die Differenz im Wechselkurs aus der Erstkonsolidie-

Wahrungsumrechnungsriicklage

rung sowie den Folgekonsolidierungen der Adler
McKinney LLC zum Stichtagskurs der Konzernbilanz
in Hohe von TEUR 28 wurde ergebnisneutral in die
Wahrungsumrechnungsriicklage eingestellt. Die Ver-
anderung der Wahrungsumrechnungsricklage ist al-
lein auf die Folgekonsolidierung der Adler McKinney
LLC zurlickzuflihren.

C.17
Die Bilanzierung und Bewertung der zum 31. Dezem-

Pensionsriickstellungen

ber 2012 anzusetzenden Pensionsriickstellungen er-
folgte nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren.
Dabei werden sowohl die am Bilanzstichtag bekann-
ten Renten und Rentenanwartschaften als auch die
kinftig zu erwartenden Steigerungen der Renten
und Gehalter berucksichtigt. Versicherungsmathe-
matische Gewinne und Verluste werden im Jahr ih-
res Entstehens erfolgswirksam erfasst. Die Zusagen
betreffen ausschlieRlich Altzusagen flr ausgeschie-
dene Mitarbeiter und sind ausschlieR3lich rickstel-
lungsfinanziert. Die Anwartschaftsbarwerte betra-
gen zum Stichtag TEUR 57.

Die folgenden wesentlichen versicherungsmathema-
tischen Annahmen wurden getroffen:

In Prozent 31.12.2012 31.12.2011

Abzinsungssatz 3,8 5,5
Zuklinftige Gehalts-

steigerungen 0,0 0,0
Zuklinftige Renten-

steigerungen 1,5 1,5

Rechnungsgrundlagen Richttafel Richttafel

2005G 2005G

nach Prof. nach Prof.

Dr. Klaus  Dr. Klaus

Heubeck Heubeck
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Die Pensionsriickstellungen betreffen nur Altzusa-
gen flr ausgeschiedene Mitarbeiter (unverfallbare
Anwartschaften und laufende Leistungen), daher
wird von einer Fluktuation von 0% ausgegangen.

Die Entwicklung der Ruckstellungen in den Jahren

2011 und 2012 ist in unten stehender Tabelle aufge-

fahrt:

Die Pensionsriickstellungen entsprechen den Pensi-
onsverpflichtungen (DBO) zu den jeweiligen Stichta-
gen.

Der Zinsaufwand wurde im Finanzergebnis, alle Gbri-
gen Aufwendungen im Personalaufwand erfasst.

C.18 Sonstige Riickstellungen
Die sonstigen Ruickstellungen haben sich im Ge-

In TEUR 2012 2011

schaftsjahr 2012 wie folgt entwickelt:

Pensionsriickstellung

am 01.01. 818 826

Versicherungsmathe-

matische Aufwendungen 100
Zinsaufwand 42 32
Rentenzahlung -134 -40
Pensionsriickstellung
am 31.12. 826 818
Inan-

Stand spruch- Auf- Stand Lang-
In TEUR 01.01.2012 nahme l6sung Zufihrung 31.12.2012 fristig
Riickstellung fiir Gewahrleistungen 340 50 4 20 306 70
Verpflichtung zur Altlasten-
sanierung 1.309 1.309 0 0
Ubrige 5 5 0 0
Gesamt 1.654 50 1.318 20 306 70

Die Riickstellung fiir Gewahrleistungen besteht
flr gesetzliche und vertragliche Garantiever-
pflichtungen aus der VerauRerung von Immobili-
envermogen. Die Riickstellung wurde pauschal
im Wege der Schatzung fiir etwaige, nicht weiter-
belastbare Mangelbeseitigungskosten gebildet.
Eine Inanspruchnahme droht, soweit Subunter-
nehmer nicht in Regress genommen werden kon-
nen.

Die Verpflichtungen zur Altlastensanierung be-
trafen die notwendigen Aufwendungen fir die
Bodensanierung zweier Grundstiicke im Vorrats-
vermogen. Die Auflosung dieser Riickstellung in

Ho6he von TEUR 1.309 steht mit dem Verkauf der
Grundstiicke in 2012 im Zusammenhang.

C.19 Finanzschulden

In TEUR 2012 2011
Verbindlichkeiten gegen-

Uber Kreditinstituten 14.270 4.881
- davon langfristig 9.295 3.792
- davon kurzfristig 4.975 1.089

Die Zunahme der Verbindlichkeiten gegentiber Kre-
ditinstituten von TEUR 9.389 resultiert aus Zugan-
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gen durch Erwerb von Beteiligungen, sowie aus ei-
ner Kreditneuaufnahme zur Finanzierung einer
Immobilie (Dorsten).

Die ADLER-Gruppe hat am 14./20. Dezember 2006
als Darlehensnehmerin einen Darlehensvertrag mit
einer Bank als Darlehensgeberin tiber EUR 4,0 Mio.
geschlossen. Die Zinsfestschreibung ist befristet bis
zum 30. September 2013. Zur Sicherung aller An-
spriche der Darlehensgeberin hat die Darlehensneh-
merin eine Grundschuld an einer Liegenschaft be-
stellt, erstrangig einen Teilbetrag aus einer
Grundschuld gewahrt, Mietzinsforderungen aus ei-
ner gehaltenen Immobilie abgetreten, Guthaben auf
einem Kontokorrentkonto sowie einem Liquiditats-
konto verpfandet, und eine harte Patronatserklarung
zugunsten der Darlehensgeberin abgegeben. Das
Darlehen ist ab der Valutierung in Héhe von 2,0%
vom urspringlichen Darlehensbetrag zuzlglich der
durch die Tilgung ersparten Zinsen zuriickzuzahlen.
Der jahrliche gebundene Sollzinssatz betragt 4,65%.
Mit Nachtrag vom 17. Oktober 2012 wurde der jahrli-
che gebundene Sollzinssatz auf 2,75 % festgesetzt.
Das Darlehen valutiert zum Bilanzstichtag mit TEUR
3.480.

Die ADLER-Gruppe hat am 11. Januar 2008 als Darle-
hensnehmerin einen Darlehensvertrag mit einer
deutschen Bank als Darlehensgeberin tiber EUR 4,0
Mio. geschlossen. Das Darlehen ist befristet bis zum
31. Dezember 2017 und dann spatestens zur Riick-
zahlung fallig. Das Darlehen ist ab der Valutierung
bis 31. Dezember 2011 in Hohe von 2,0% und ab dem
1. Januar 2012 in Hohe von 3,0% vom urspringli-
chen Darlehensbetrag zuziglich der durch die Til-
gung ersparten Zinsen zurlickzuzahlen. Zur Siche-
rung aller Anspriche der Darlehensgeberin hat die
Darlehensnehmerin eine erstrangige Grundschuld in
Hohe von EUR 1,2 Mio. sowie eine zweitrangige
Grundschuld in Hohe von EUR 2,8 Mio. an den jewei-
ligen Beleihungsobjekten bestellt. Die Darlehens-
nehmerin hat flir die Zahlung eines Geldbetrags in
Hoéhe von EUR 1,2 Mio. die personliche Haftung
Ubernommen. Darliber hinaus hat die Darlehensneh-
merin zur Sicherung aller Anspriiche der Darlehens-
geberin samtliche Mietzinsforderungen aus den je-

weiligen Beleihungsobjekten abgetreten. Das
Darlehen valutiert zum Bilanzstichtag mit TEUR
3.579.

Die ADLER-Gruppe hat am 10. Oktober 2011 als Dar-
lehensnehmerin einen Darlehensvertrag mit einer
deutschen Bank als Darlehensgeberin tber ein Dar-
lehen in Hohe von EUR 4,7 Mio. geschlossen. Die In-
anspruchnahme kann wahlweise als Kontokorrent-
kredit oder als Aval erfolgen. Der Sollzinssatz ist
veranderlich und betragt 6,00 % jahrlich aus der Be-
anspruchung im Rahmen der Kreditlinie. Die Darle-
hensgeberin berechnet der Darlehensnehmerin in-
nerhalb der gewahlten Zinsbindungsperiode Zinsen
in Hohe des hierfiir ma3geblichen EURIBOR zzgl. ei-
ner Marge von 2,00% p.a. auf den jeweiligen Kredit-
betrag. Die Laufzeit des Kreditrahmens endet am

30. August 2013 und ist sodann zur Riickzahlung fal-
lig. Die Darlehensgeberin ist u.a. zur aul3erordentli-
chen Kiindigung berechtigt, bei (i) Nichterfiillung
wesentlicher Kreditbedingungen, (ii) Unrichtigkeit
der Angaben der Darlehensnehmerin tber ihre Ver-
mogensverhaltnisse, sowie (iii) wesentlicher Ver-
schlechterung der Vermogensverhaltnisse der Darle-
hensgeberin oder der gewahrten Sicherheiten oder
(iv) einem Versaumnis der Darlehensnehmerin, einer
Verpflichtung zur Bestellung oder Verstarkung von
Sicherheiten innerhalb einer von der Darlehensgebe-
rin gesetzten angemessenen Frist nachzukommen.
Zur Sicherung des Darlehensvertrags hat die Darle-
hensnehmerin u.a. mehrere Grundschulden auf un-
terschiedlichen Liegenschaften bestellt und haftet
personlich flr die Zahlung der Betrage in Hohe der
vereinbarten Grundschulden. Zudem hat die Darle-
hensnehmerin zwei Birgschaften liber EUR 250.000,00
sowie EUR 100.000,00 bestellt, und dartiber hinaus
eine Guthabenforderung der ADLER-Gruppe in Hohe
von mindestens EUR 150.000,00 verpfandet. Am

31. Juli 2012 wurden diese beiden Blirgschaften so-
wie die Verpfandung der Guthabenforderung durch
die Darlehensgeberin freigegeben und mit Nachtrag
vom 03. Juli/02. August 2012 zwischen der Darlehens-
geberin und der Darlehensnehmerin vereinbart, dass
die ADLER-Gruppe eine neue Biirgschaft zur Besi-
cherung des Darlehens in Hohe von EUR 250.000,00
Ubernimmt. Das Darlehen valutiert zum Bilanzstich-
tag mit TEUR 4.699.
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Die ADLER-Gruppe hat am 10./23. August 2012 als
Darlehensnehmerin einen Darlehensvertrag mit ei-
ner Bank als Darlehensgeberin tber EUR 2,2 Mio. ge-
schlossen. Die Inanspruchnahme kann wahlweise
als Kontokorrentkredit oder als Aval erfolgen. Der
Sollzinssatz ist veranderlich und betragt 3,00% jahr-
lich aus der Beanspruchung im Rahmen der Kreditli-
nie. Die Laufzeit des Kreditrahmens endet am 30.
Mai 2017. Im Falle eines Wechsels der Geschaftsflih-
rung bzw. der Gesellschafterverhaltnisse der Darle-
hensnehmerin (sog. ,change of control-Klausel”),
hat diese die Darlehensgeberin hiertiber in Kenntnis
zu setzen. Die Darlehensgeberin ist u.a. zur aul3eror-
dentlichen Kiindigung berechtigt, bei (i) Nichterfiil-
lung wesentlicher Kreditbedingungen, (ii) Unrichtig-
keit der Angaben der Darlehensnehmerin Gber ihre
Vermogensverhaltnisse, sowie (iii) wesentlicher Ver-
schlechterung der Vermogensverhaltnisse der Darle-
hensgeberin oder der gewahrten Sicherheiten. Zur
Sicherung des Darlehensvertrags hat die Darlehens-
nehmerin eine Grundschuld in Hohe von EUR 2,5
Mio. an einer Liegenschaft bestellt und haftet per-
sonlich fiir die Zahlung des Betrages in Hohe der
vereinbarten Grundschuld. Das Darlehen valutiert
zum Bilanzstichtag mit TEUR 2.200.

C.20
Unter den Steuerschulden werden die Verpflichtun-

Ertragsteuerschulden

gen gegeniber den Finanzamtern aus Koérperschaft-
steuer, Solidaritatszuschlag sowie Gewerbesteuer
ausgewiesen, die das Berichtsjahr 2012 sowie die

Nachversteuerung von EK 02 im Rahmen des Jah-
ressteuergesetzes 2008 betreffen.

C.21 Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen

Die gesamten Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen in Hohe von TEUR 724 (Vorjahr: TEUR 394)
sind kurzfristig und bestehen gegeniiber Dritten.

C.22
Unter den sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

in Hohe von TEUR 471 werden abgegrenzte Schul-
den fiir ausstehende Rechnungen (TEUR 190), Per-
sonalverpflichtungen (TEUR 72), Umsatzsteuerver-
bindlichkeiten (TEUR 54), erhaltene Kautionen
(TEUR 49) sowie Ubrige Verbindlichkeiten (TEUR
106) ausgewiesen.

D Erlauterungen zur
Gesamtergebnisrechnung
DA
Die Umsatzerlose belaufen sich im Jahr 2012 auf
TEUR 5.719 (Vorjahr: TEUR 7.601). Diese betreffen
mit TEUR 5.292 den Verkauf der Teilgrundstiicke in
Berlin, Fanny-Zobel-Stralle und Homburg, Am Fo-

Umsatzerlose

rum und Verkadufe von Wohngrundstiicken, Mieterl6-
se aus der Vermietung von Parkplatzen auf den
Grundsticken in Frankfurt, Offenbach und Saarbri-
cken. Weitere Umsatze resultieren aus den Mieter-
tragen aus den Investment Properties in Hohe von
TEUR 427.

Angaben zum Operating-Leasing nach IAS 17.56

Berichtsperiode

2012 2013 2014 bis 2016 ab 2017
In EUR bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre groRer 5 Jahre
Summe der kiinftigen Mindestleasing-
zahlungen auf Grund unkiindbarer
Operating Leasingverhaltnisse als
Leasinggeber 196.745,32 740.211,18 59.580,76 0,00
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D.2 Bestandsveranderungen D.8  Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die Bestandsveranderungen stehen bestandsmin-

dernd im Wesentlichen in Zusammenhang mit dem In TEUR 2012 201

Verkauf zweier Gewerbegrundstiicke und der Woh- Rechts- und Beratungs-

nungsbaugrundstiicke. Bestandserhéhend wirken kosten 370 186

sich die Aktivierung von Projektentwicklungskosten ~ Verwaltungskosten 24 165

auf die Gbrigen Grundstiicke aus. Raumkosten 88 168
Biro- und EDV-Bedarf 71 66

D.3 Sonstige betriebliche Ertrage Offentlichkeitsarbeit 66 65

Die sonstigen betrieblichen Ertrage in Héhe von Abschluss- und Priifungs-

TEUR 2.196 (Vorjahr: TEUR 1.564) setzen sich zusam-  kosten 62 80

men aus Ertragen aus der Aufldsung von Riickstel- Ubrige 235 392

lungen und der Ausbuchung von Verbindlichkeiten 1133 1122

mit Ruckstellungscharakter (TEUR 1.351), Ertrage

aus der Wertaufholung auf Grundstiicke (TEUR 647)

und den Ubrigen Ertragen mit TEUR 198. D.9 Ergebnis aus at-equity-bewerteten

Hinsichtlich der Auflosung von Riickstellungen ver-
weisen wir auf die Ausfiihrungen unter C.18.

D.4
Der Materialaufwand betrifft im Wesentlichen Pro-

Materialaufwand

jektkosten der Ubrigen Grundstiicke im gewerblichen
und im Wohnungsbaubereich sowie die Bewirt-
schaftungskosten der vermieteten Wohnimmobilien.
Die direkten Aufwendungen der Investment Proper-
ties betrugen TEUR 197.

D.5 Personalaufwand

Die Arbeitgeberanteile zur gesetzlichen Rentenversi-
cherung sind gem. IAS 19.38 als beitragsorientierte
Versorgungsplane zu klassifizieren. Im Berichtsjahr
belaufen sich diese Aufwendungen auf TEUR 41
(Vorjahr: TEUR 39).

D.6
Die Abschreibungen und Wertminderungen betref-

Abschreibungen und Wertminderungen

fen planmaRige Abschreibungen auf Sachanlagen in
Hohe von TEUR 10 (Vorjahr: TEUR 6).

D.7 Ertrage und Aufwendungen aus Fair-Value-
Anpassungen von Investment Properties
Aus den erfolgten Anpassungen der Investment Pro-
perties auf den beizulegenden Zeitwert ergaben sich
Ertrage in Hohe von TEUR 1.072 und Aufwendungen
in Hohe von TEUR 104.

assoziierten Unternehmen
Wir verweisen hier auf unsere Ausfiihrungen in C.5.
Es handelt sich um das anteilige Ergebnis der
Worthing Lake Forest Investors LLC und der Airport
Center Luxembourg GmbH.

Das At-Equity-Ergebnis fiir die Worthing Lake Forest
Investors LLC wurde nach US-GAAP ermittelt, das
At-Equity-Ergebnis fiir die Airport Center Luxem-
bourg GmbH beruht auf einem von den nationalen
Rechnungslegungsvorschriften nach IFRS (ibergelei-
teten Ergebnis, wobei die dort bilanzierte Immobilie
als zum Fair Value angesetztes Investment Property
behandelt wurde.

D.10
Die Zinsertrage (TEUR 583) resultieren im Wesent-

Finanzergebnis

lichen aus der Verzinsung von Ausleihungen an
Beteiligungsunternehmen (TEUR 421) und aus der
Anpassung des Marktwertes eines Zinssicherungs-
geschafts (TEUR 114) und sonstigen Zinsen (TEUR
48). Der Finanzierungsaufwand (TEUR 615) betrifft
mit TEUR 311 die kurz- und langfristigen Verbindlich-
keiten. AuBerdem sind enthalten TEUR 158 Ab-
schreibungen auf Finanzanlagen, TEUR 63 Zinsauf-
wendungen zu Steuern und TEUR 43 aus der
Aufzinsung von Riickstellungen.
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D.11 Ertragsteuern

In TEUR 2012 2011
Laufender Ertragsteueraufwand 325 2
Periodenfremder Ertragsteueraufwand 266 2
Tatsachliche Ertragsteuern 591 4
Ausbuchung latenter Steueranspriiche fiir Vorjahre 187 0
Latenter Steueraufwand/-ertrag aus Verlustvortragen -611 83
Latenter Steueraufwand/-ertrag aus temporaren Differenzen 331 0
Steueraufwand/-ertrag 498 87

Die Steuer auf den Vorsteuergewinn des Konzerns
weicht vom theoretischen Steuersatz, der sich bei

Anwendung des Konzernsteuersatzes von 32,275%
(Vorjahr: 32,275%) ergibt, wie folgt ab:

In TEUR 2012 2011
IFRS-Ergebnis vor Ertragsteuern 948 160
Erwarteter Steueraufwand (Steuersatz: 32,275 %) 306 52
Uberleitung:

Nichtansatz von aktiven latenten Steuern 0 136
Nutzung nicht als latente Steuern aktivierte Verlustvortrage -735 -319
Nicht abziehbare Aufwendungen 470 242
Sonstiges 4 -16
Ertragsteuern Ifd. Jahr 45 95
Ertragsteuern Vorjahre 266 -8
Ausbuchung aktiver latenter Steuer Vorjahre 187 0
Ausgewiesener Ertragsteuerertrag/-aufwand 498 87

Konzernsteuerquote 52,5% 54,4%
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D.12 Ergebnis je Aktie

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie ergibt sich aus
der Division des den Anteilseignern der ADLER AG
zustehenden Ergebnisses durch die gewichtete
durchschnittliche Anzahl der im Umlauf befindlichen
Aktien wahrend des Geschaftsjahres.

2012 2011

Anteil der Aktionare der
ADLER AG am Konzerner-

gebnis in TEUR 424 119
Gewichteter Durchschnitt

im Umlauf befindlicher

Aktien in Stlick 14.341.971 14.998.563
Unverwassertes Ergebnis
je Aktie in EUR 0,03 0,01

Fir das Geschaftsjahr 2012 entspricht das verwas-
serte Ergebnis je Aktie EUR 0,03 (Vorjahr EUR 0,01)
dem unverwasserten Ergebnis.

E Finanzinstrumente

E.A1 Zusatzliche Angaben zu den
Finanzinstrumenten

(A) KLASSENBILDUNG

Im ADLER-Konzern erfolgt die gemal3 IFRS 7 gefor-

derte Klassifizierung von Finanzinstrumenten analog

zu den jeweiligen Bilanzposten. Die nachstehenden

Tabellen zeigen die Uberleitung der Buchwerte je

IFRS 7 Klasse (Bilanzposten) auf die Bewertungska-

tegorien des IAS 39 zu den einzelnen Stichtagen.
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31.12.2012
Buchwert
In TEUR Buchwert gesamt Finanzinstrumente

IFRS 7-Klassen
Aktiva

Sonstige Ausleihungen (lar) 1.579 1.579
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (lar) 2.206 2.206
Ubrige kurzfristige Vermdgenswerte (lar, aafv) 274 191
Flissige Mittel (lar) 1.084 1.084
IFRS 7-Klassen

Passiva

Finanzschulden (ol) 14.270 14.270
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (ol) 724 707
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten (ol, lafv) 471 379
davon aggregiert nach IAS 39-Kategorien

Ausleihungen und Forderungen (lar) 5.060
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle

Verbindlichkeiten (lafv) 0
Zu Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten (ol) 15.356
Abkiirzungen IFRS 7-Klassen IFRS 7-Klassen

lar Loans and receivables

aafv Financial assets at fair value through profit or loss

ol Other liabilities

lafv Financial liabilities at fair value through profit or loss
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Wertansatz Finanzinstrumente nach IAS 39
Fortgefiihrte Beizulegender Beizulegender
Anschaffungs- Anschaffungs- Zeitwert - Zeitwert - Fair-Value-
kosten kosten erfolgsneutral erfolgswirksam Finanzinstrumente
1.579 0 0 0 1.456
2.206 0 0 0 2.206
191 0 0 0 191
1.084 0 0 0 1.084
14.270 14.270
707 707
379 379
5.060 0 0 0 4.937
0 0
15.356 0 15.356
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31.12.2011

Buchwert
In TEUR Buchwert gesamt Finanzinstrumente
IFRS 7-Klassen
Aktiva
Sonstige Ausleihungen (lar) 2.557 2.557
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (lar) 648 648
Ubrige kurzfristige Vermdgenswerte (lar, aafv) 182 150
Flussige Mittel (lar) 4.483 4.483
IFRS 7-Klassen
Passiva
Finanzschulden (ol) 4.881 4.881
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (ol) 395 379
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten (ol, lafv) 790 564
davon aggregiert nach IAS 39-Kategorien
Ausleihungen und Forderungen (lar) 7.838
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle
Verbindlichkeiten (lafv) 114
Zu Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten (ol) 5.710
Abkiirzungen IFRS 7-Klassen IFRS 7-Klassen
lar Loans and receivables
aafv Financial assets at fair value through profit or loss
ol Other liabilities

lafv Financial liabilities at fair value through profit or loss
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Wertansatz Finanzinstrumente nach IAS 39

Fortgefihrte Beizulegender Beizulegender
Anschaffungs- Anschaffungs- Zeitwert - Zeitwert - Fair-Value-
kosten kosten erfolgsneutral erfolgswirksam Finanzinstrumente
2.557 0 0 0 3.613
648 0 0 0 648
150 0 0 0 150
4.483 0 0 0 4.483
4.881 0 0 0 4.881
379 0 0 0 379
450 0 0 114 564
7.838 0 0 0 8.894
0 0 0 114 114

5.710 0 0 0 5.710
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(B) FAIR-VALUE-ANGABEN

Die Fair Values von Finanzinstrumenten, die in einem
aktiven Markt gehandelt werden, basieren grund-
satzlich auf dem Borsenkurs am Bilanzstichtag. Der
relevante Borsenkurs fiir finanzielle Vermoégenswer-
te ist deren aktueller Geldkurs. Der beizulegende
Zeitwert von Finanzinstrumenten, die nicht in einem
aktiven Markt gehandelt werden, wird durch die An-
wendung von Bewertungsmodellen ermittelt.

Der Fair Value derivativer Finanzinstrumente kann
positiv oder negativ sein. Liegen keine Marktwerte
vor, werden die Zeitwerte mittels anerkannter finanz-
mathematischer Modelle berechnet. Hierbei berech-
net sich der Fair Value von Zinsswaps aus dem Bar-
wert der geschatzten zukiinftigen Zahlungsstrome.
Bei derivativen Finanzinstrumenten erfolgt die Fair-
Value-Ermittlung zusatzlich durch die entsprechen-
den Finanzinstitute.

Fur die Fair-Value-Ermittlung bei originaren Finanzin-
strumenten verwendet der ADLER-Konzern eigene
Bewertungsmodelle (z.B. DCF-Methode) und trifft
hierfir Annahmen, die auf den Marktgegebenheiten
am Bilanzstichtag beruhen.

Bei Forderungen und Verbindlichkeiten aus Lieferun-
gen und Leistungen sowie sonstigen kurzfristigen fi-
nanziellen Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten
wird angenommen, dass der Nominalbetrag abziig-
lich Wertminderungen dem beizulegenden Zeitwert
entspricht.

Der Fair Value von sonstigen langfristigen Forderun-
gen mit Restlaufzeiten Gber einem Jahr entspricht
den Barwerten der mit den Vermodgenswerten ver-
bundenen Zahlungen unter Beriicksichtigung der je-
weils aktuellen Zinsparameter, welche markt- und
partnerbezogene Veranderungen der Konditionen
und Erwartungen reflektieren. Der im Anhang ange-
gebene beizulegende Zeitwert langfristiger finanziel-
ler Verbindlichkeiten wird durch die Abzinsung der
zukunftigen vertraglich vereinbarten Zahlungsstro-
me mit dem gegenwartigen Marktzinssatz (1,64 %;
Vorjahr: 2,565%), der dem ADLER-Konzern fiir ver-
gleichbare Finanzinstrumente gewahrt wirde, ermit-
telt.

(C) NETTOERGEBNIS FINANZINSTRUMENTE

Das Nettoergebnis aus Finanzinstrumenten, geglie-
dert nach den einzelnen Bewertungskategorien des
IAS 39, ist in der folgenden Tabelle dargestellt.

Nettoergebnis 2012

Nettoergebnis 2011

Gains/ Gains/
In TEUR Zinsen Losses Summe Zinsen Losses Summe
Ausleihungen und Forderungen (lar) 468 -206 262 416 -272 144
Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
(lafv) 0 114 114 0 137 137
Zu Anschaffungskosten bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten (ol) -311 0 -311 -306 0 -306
Summe 157 -92 65 110 -135 -25

Zinsertrage und Zinsaufwendungen aus Finanzinst-
rumenten stellen einen Teil des Nettoergebnisses
dar. Die Gains/Losses resultieren aus Wertberichti-
gungen und Wertaufholungen von insgesamt
TEUR -206, die sich wie folgt zusammensetzen: Auf
die Ausleihung an DB Immobilien GmbH entfallen

TEUR -18, auf die Ausleihung an der Stovago B.V.
TEUR -122, auf die MRT B.V. TEUR -18 und auf For-
derungen aus Lieferungen und Leistungen

TEUR -48. Auf Effekte aus der Fair-Value-Bewertung
ist ein ergebniswirksamer Geschaftsvorfall verbucht
worden. Er betraf die Beendigung des Zinssiche-
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rungsgeschafts, das fir die Zinssicherung des LBBW
Darlehens abgeschlossen wurde mit TEUR 114. Zum
31.12.2012 gibt es im ADLER-Konzern kein derartiges
Finanzinstrument mehr.

Danach war gemaR Anderung der Angaben zu den
Finanzinstrumenten nach IFRS 7 das Finanzinstru-
ment (Zinssicherungsgeschaft) im Vorjahr (2011)
dem , Level 2 der dreistufigen IFRS 7 Hierarchie zu-
zuordnen.

Level 2 IFRS 7 (Mark to Model mit Marktparametern)
Dieses entspricht den Stufen 3 bis 5a nach IAS 39:

Wenn kein aktiver Markt fiir ein Finanzinstrument
besteht, bestimmt ein Unternehmen den beizulegen-
den Zeitwert mit Bewertungsmethoden. Zu den Be-
wertungsmethoden gehoren die Verwendung der
jungsten Geschaftsvorfalle zwischen sachverstandi-
gen, vertragswilligen und unabhangigen Geschafts-
partnern (Stufe 3), der Vergleich mit dem aktuellen
beizulegenden Zeitwert eines anderen, im Wesentli-
chen identischen Finanzinstruments (Stufe 4), die
Verwendung der Discounted-Cash Flow-Methode

(DCF) sowie die Verwendung von Optionspreismo-
dellen (Stufe 5a). Der beizulegende Zeitwert wird
auf Grundlage der Ergebnisse einer Bewertungsme-
thode geschatzt, die im groRtmaoglichen Umfang Da-
ten aus dem Markt verwendet. Fiir beide Geschafte
gibt es zum Bilanzstichtag Bewertungen des jeweili-
gen Kreditinstituts, so dass ein Marktwert vorliegt.
Ein 6ffentlich notierter Borsen- oder Marktpreis, der
fir die Einordnung in den , Level 1“ notwendig ware,
lag flir das Finanzinstrument nicht vor. Die Kreditins-
titute haben bei den Ermittlungen ihrer Bewertun-
gen flr die Finanzinstrumente signifikante Eingangs-
parameter zugrunde gelegt. Dieses ist beim Zinssi-
cherungsgeschaft der Euribor, der 6ffentlich gehan-
delt wird. Dem ,Level 3” wiirde man diese Finanzin-
strumente zuordnen, wenn die Eingangsparameter
der Bewertungsmethoden nicht auf beobachtbaren
Marktdaten basieren wirden. Das ist hier aber nicht
der Fall.

In den Geschaftsjahren ergaben sich keine Provisi-
onsertrage bzw. Provisionsaufwendungen aus nicht
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
teten Finanzinstrumenten.

Bewertungshierarchien nach IFRS 7.27B

31.12.2012 in TEUR Buchwert Ebene 1 Ebene 2 Ebene 3
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 0 0 0 0
31.12.2011 in TEUR

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 114 0 114 0

E.2 Risiken und Risikomanagement

(A) GRUNDSATZE RISIKOMANAGEMENT

Durch seine Geschaftstatigkeit ist der ADLER-Konzern
verschiedenen finanziellen Risiken ausgesetzt. Hier-
zu zahlen das Marktrisiko (bestehend aus Fremdwah-
rungsrisiko, Zinsrisiko und Marktpreisrisiko), das Aus-
fallrisiko und das Liquiditatsrisiko.

Das ubergreifende Risikomanagement des Konzerns
ist auf die Unvorhersehbarkeit der Entwicklungen an
den Finanzmarkten fokussiert und zielt darauf ab, die
potentiell negativen Auswirkungen auf die Finanzlage
des Konzerns zu minimieren. Der Konzern nutzt aus-

gewahlte derivative Finanzinstrumente, um sich ge-
gen bestimmte Risiken abzusichern.

Das Risikomanagement erfolgt durch die zentrale Fi-
nanzabteilung (Konzernfinanzabteilung) entsprechend
der vom Vorstand verabschiedeten Leitlinien. Die
Konzernfinanzabteilung identifiziert, bewertet und si-
chert finanzielle Risiken in enger Zusammenarbeit
mit den operativen Einheiten des Konzerns. Der Vor-
stand gibt sowohl die Prinzipien flir das bereichs-
libergreifende Risikomanagement vor als auch Richt-
linien fiir bestimmte Bereiche, wie z.B. den Umgang
mit dem Fremdwahrungsrisiko, dem Zins- und Kre-
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ditrisiko, dem Einsatz derivativer und nicht-derivati-
ver Finanzinstrumente sowie der Investition von Li-
quiditatsiiberschissen.

(B) MARKTRISIKO

Aus Marktrisiken konnen Ergebnis-, Eigenkapital-
und Zahlungsstromschwankungen resultieren. Zur
Begrenzung bzw. Ausschaltung dieser Risiken hat
der ADLER-Konzern verschiedene Sicherungsstrate-
gien entwickelt, die auch den Einsatz derivativer Fi-
nanzinstrumente beinhalten.

(i) Fremdwéhrungsrisiko

Ein Fremdwahrungsrisiko entsteht, wenn zuklinftige
Geschaftstransaktionen oder bilanzierte Vermdgens-
werte oder Schulden auf eine Wahrung lauten, die
nicht der funktionalen Wahrung des Unternehmens
entspricht. Die Geschaftstatigkeit (Immobilieninves-
titionen) des ADLER-Konzerns ist auf den Euro-
Raum konzentriert. Objektfinanzierungen erfolgten
in Euro. Soweit Finanzierungen in fremden Wahrun-
gen erfolgen, wurden die Risiken aus Wechselkurs-
schwankungen durch KurssicherungsmaRnahmen
bis zum 31. Dezember 2011 ausgeschlossen. Eine an-
schlieBende Verlangerung dieser Kurssicherungs-
maf3nahme erfolgte nicht.

(i) Zinsrisiko

Der ADLER-Konzern unterliegt Zinsrisiken nahezu
ausschlieB3lich im Euro-Raum. Hierbei teilt sich das
Zinsrisiko in das Marktwert-Zinsrisiko und das Cash
Flow-Zinsrisiko auf.

Ein Marktwert-Zinsrisiko, d.h. die mogliche Verande-
rung des beizulegenden Zeitwertes eines Finanzinst-
rumentes auf Grund von Anderungen der Marktzins-
satze, besteht grundsatzlich bei festverzinslichen
mittel- und langfristigen Forderungen und Verbind-
lichkeiten. Da diese originaren Finanzinstrumente im
ADLER-Konzern jedoch zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten und nicht zum beizulegenden Zeitwert
bilanziert werden, ergeben sich hieraus weder direk-

te Auswirkungen auf das Eigenkapital noch auf das
Ergebnis.

Bei Finanzinstrumenten, die auf variablen Zinssatzen
basieren (Ausleihungen, fliissige Mittel, Finanzschul-
den und Zinsderivate), ist der ADLER-Konzern einem
Cash Flow-Zinsrisiko mit Ergebnisauswirkung ausge-
setzt. Da im Bereich Projektentwicklung von Grund-
stucken in der Regel keine langerfristigen Zinsver-
einbarungen maoglich sind, betrifft das Cash-Flow-
Zinsrisiko insbesondere die variabel verzinslichen
Finanzschulden des Konzerns, welche laufend unter
Berucksichtigung der gegebenen und der geplanten
Schuldenstruktur Gberwacht und gesteuert werden.
Zur Risikosteuerung werden gegebenenfalls auch
Zinssicherungsgeschafte abgeschlossen. Dieses Ri-
siko tritt mit der strategischen Neuausrichtung des
ADLER-Konzerns vermehrt in den Hintergrund, da
die Finanzierung von Bestandsimmobilien mittel- bis
langfristig erfolgen kann.

Als Teil des Zinsrisikomanagements erfolgte in 2007
zur Reduzierung des Cash Flow-Zinsrisikos der Ab-
schluss eines Zinssicherungsgeschaftes (Zinsswap
tuber TEUR 3.900), welches die entstehenden Finan-
zierungskosten fur die aufgenommenen Fremdmittel
begrenzt. Das Zinssicherungsgeschaft hatte eine
Laufzeit bis 30. September 2012. Der ADLER-Konzern
zahlte in diesem Zusammenhang den 3-Monats-Euri-
bor und empfing einen Festzinssatz. Der Zinsswap
wurde nicht als Cash Flow Hedge gemaf IAS 39
klassifiziert und wurde daher vollstandig erfolgs-
wirksam ausgewiesen.

Zinsanderungsrisiken werden gemafl3 IFRS 7 mittels
Sensitivitatsanalyse dargestellt. Diese stellen die Ef-
fekte von Anderungen der Marktzinssatze auf Zins-
ertrage und -aufwendungen sowie ggf. andere Er-
gebnisteile und Eigenkapital dar. In den Geschafts-
jahren bestanden im ADLER-Konzern ausschlief3lich
Auswirkungen auf das Finanzergebnis.
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Sensitivitatsanalyse Zinsrisiko 31.12.2012 31.12.2011

In TEUR

Veranderbare Variable: + 100 -100 + 100 -100
Zinsniveau Basispunkte Basispunkte Basispunkte Basispunkte
Zinsergebnis +94 -94 +45 -16

Es gibt ausschlie3lich Effekte aus den variabel ver-
zinslichen Darlehen und Guthaben. Ware das Zinsni-
veau zum 31.12.2012 um 100 bp hoher/niedriger, so
ware das Finanzergebnis um 94 TEUR hoher bzw.
niedriger.

(iii) Marktpreisrisiko

Marktpreisrisiken sind Wertanderungen eines Finan-
zinstrumentes durch Schwankungen der Marktprei-
se. Der Konzern halt Eigenkapitalbeteiligungen, die
in der Konzernbilanz als ,zur VeraulBerung verflig-
bar” klassifiziert wurden. Da es sich bei den Eigenka-
pitalbeteiligungen jedoch um nicht borsennotierte
Anteile an GmbHs handelt, deren Bewertung zu An-
schaffungskosten erfolgt, ist der Konzern keinem di-
rekten Kursrisiko ausgesetzt. Aufgrund seiner Ge-
schaftstatigkeit ist der Konzern ebenfalls keinem
Kursanderungsrisiko von Rohstoffen ausgesetzt.

(C) AUSFALLRISIKO
Das Ausfallrisiko ergibt sich aus dem Risiko, dass
Vertragspartner ihren vertraglichen Zahlungsver-

pflichtungen nicht nachkommen kdnnen. Das maxi-

male Ausfallrisiko wird durch die Buchwerte der ori-
ginaren und derivativen finanziellen Vermdgenswer-
te zuziglich der ausgegebenen Finanzgarantien wie-
dergegeben.

Die Steuerung erfolgt auf Konzernebene fiir den Ge-
samtkonzern. Es existieren Handlungsvorschriften,
die sicherstellen, dass Geschafte mit Geschaftspart-
nern nur getatigt werden, wenn diese in der Vergan-
genheit ein angemessenes Zahlungsverhalten auf-
gewiesen haben. Vertrage uber derivative Finanzins-
trumente und Finanztransaktionen werden nur mit
Finanzinstituten hochster Bonitat abgeschlossen.
Der Konzern hat eine Geschaftspolitik, die das Kre-
ditrisiko im Hinblick auf die einzelnen Finanzinstitute
beschrankt. Im Konzern bestehen keine signifikanten
Konzentrationen hinsichtlich moglicher Kreditrisiken.

Die folgenden Tabellen zeigen die Altersstrukturana-
lysen, woraus das jeweilige Ausfallrisiko nach IFRS-
7-Klassen getrennt ersichtlich wird.

Bilanzstichtag 31.12.2012

Davon nicht wertgemindert und in den

Buchwert Davon weder folgenden Zeitbandern uberfallig
Finanzins- uberféillig noch <30 30-90 91-180 > 180
In TEUR trumente wertgemindert Tage Tage Tage Tage
Sonstige Ausleihungen 1.579 1.579 0 0 0 0
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen 2.206 2.206 0 0 0 0
Ubrige kurzfristige Vermdgens-
werte 191 191 0 0 0 0
Zahlungsmittel 1.084 1.084
Gesamt 5.060 5.060 0 0 0 0

Das maximale Ausfallrisiko ist bei den Vermdogens-
werten auf den Buchwert begrenzt.
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(D) LIQUIDITATSRISIKO

Liquiditatsrisiken bestehen in moglichen finanziellen
Engpassen und dadurch verursachten erhohten Re-
finanzierungskosten. Der ADLER-Konzern schopfte
bisher seine Liquiditatseingange im Wesentlichen
aus Grundstucksverkaufen, so dass ein konstanter
Liquiditatszufluss nicht gewahrleistet war. Aufgrund
der zunehmenden regelmaliigen Liquiditatszuflisse
aus vermieteten Bestandimmobilien hat der ADLER-
Konzern eine grofRere Planungssicherheit. Dennoch
schliel3t ein vorsichtiges Liquiditaitsmanagement
das Halten einer ausreichenden Reserve an flussi-
gen Mitteln, die Moglichkeit zur Finanzierung durch
einen adaquaten Betrag an zugesagten Kreditlinien
und die Fahigkeit zur Emission am Markt ein. Die
Steuerung der Liquiditat des ADLER-Konzerns er-
folgt Gber ein konzernweites Cash-Management.
Ziel des Liquiditatsmanagements ist die Sicherstel-
lung der jederzeitigen Zahlungsfahigkeit durch ei-
nen ausreichenden Bestand an Liquiditatsreserven

sowie die Optimierung des gruppeninternen Liquidi-
tatsausgleichs.

Der ADLER-Konzern verfligte zum Bilanzstichtag
Uber Zahlungsmittel von TEUR 1.084 (Vorjahr: TEUR
4.483), von denen TEUR 0 (Vorjahr: TEUR 382) einer
Verfligungsbeschrankung unterliegen.

Aus den nachfolgenden Liquiditatsanalysen sind die
vertraglich vereinbarten (undiskontierten) Zahlungs-
strome der originaren finanziellen Verbindlichkeiten
sowie der derivativen Finanzinstrumente zum jewei-
ligen Bilanzstichtag ersichtlich. In die Analysen wur-
den alle Finanzinstrumente, die sich jeweils zum Bi-
lanzstichtag im Bestand befanden, einbezogen.
Planzahlungen fir zukunftige neue Verbindlichkeiten
wurden nicht berucksichtigt. Variable Zinszahlungen
wurden unter Zugrundelegung der entsprechenden
Spotzinssatze zum jeweiligen Bilanzstichtag ermit-
telt.

Bilanzstichtag 31.12.2012

Mittelabfliisse

In TEUR 2013 2014 2015-2017 > 2017
Finanzschulden 5.306 523 4.403 7.694
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und

Leistungen 706 0 0 0
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 380 0 0 0
Gesamt 6.392 523 4.403 7.694
Bilanzstichtag 31.12.2011 Mittelabfliisse

In TEUR 2012 2013 2014-2016 > 2016
Finanzschulden 1.324 322 1.213 6.574
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und

Leistungen 379 0 0 0
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 564 0 0 0
Gesamt 2.267 322 1.213 6.574
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(E) KAPITALRISIKOMANAGEMENT

Die Ziele des Konzerns im Hinblick auf das Kapital-
management liegen zum einen in der Sicherstellung
der Unternehmensfortfiihrung, um den Anteilseig-
nern weiterhin Ertrage und den anderen Interessen-
ten die ihnen zustehenden Leistungen bereitzustel-
len, und zum anderen in der Aufrechterhaltung einer
optimalen Kapitalstruktur, um die Kapitalkosten zu
reduzieren. Um die Kapitalstruktur aufrecht zu erhal-
ten oder zu verandern, gibt der Konzern je nach Er-
fordernis neue Anteile heraus oder veraul3ert Ver-
mogenswerte, um Verbindlichkeiten zu tilgen.
Branchenublich Uberwacht der Konzern sein Kapital
auf Basis des Verschuldungsgrads, berechnet aus
dem Verhaltnis von Nettofremdkapital zu Gesamtka-
pital. Das Nettofremdkapital setzt sich zusammen
aus den gesamten Finanzschulden (einschlieBlich Fi-
nanzschulden und Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen und sonstigen Verbindlichkeiten laut
Konzernbilanz) abzliglich Zahlungsmitteln und Zah-
lungsmittelaquivalenten. Das Gesamtkapital berech-
net sich aus dem Eigenkapital laut Konzernbilanz zu-
zliglich Nettofremdkapital.

Der Verschuldungsgrad zum 31. Dezember 2012 be-
tragt 35,2% gegenuber 5,3% zum 31. Dezember 2011.

F Sonstige Erlauterungen
Fa Kritische Schatzungen und Beurteilungen
bei der Bilanzierung

Samtliche Schatzungen und Beurteilungen werden
fortlaufend neu bewertet und basieren auf histori-
schen Erfahrungen und weiteren Faktoren ein-
schlieBlich Erwartungen hinsichtlich zukiinftiger Er-
eignisse, die unter den gegebenen Umstanden ver-

ninftig erscheinen.

Der Konzern trifft Einschatzungen und Annahmen,
welche die Zukunft betreffen. Die hieraus abgeleite-
ten Schatzungen werden naturgemald in den seltens-
ten Fallen den spateren tatsachlichen Gegebenhei-
ten entsprechen. Die Schatzungen und Annahmen,
die ein signifikantes Risiko in Form einer Anpassung
der Buchwerte der Vermogenswerte und Schulden
innerhalb des nachsten Geschaftsjahres mit sich
bringen, werden im Folgenden erlautert.

Die wesentlichen Risiken konnen in dem Bereich der
Bewertung der als Investment Properties gehalte-
nen Immobilien auftreten. Die Gesellschaft bedient
sich daher der Leistungen unabhangiger vereidigter
Immobiliensachverstandiger. Fir die Bewertung der
vorhandenen Bestandsimmobilien wurden Ertrags-
wertverfahren unter Bericksichtigung der Immo-
WertV und der WertR06 angewendet. Diese Metho-
de entspricht den Anforderungen der International
Financial Reporting Standards und impliziert eine
Bewertung zum Net Value.

Weitere wesentliche Risiken in dem Geschaftsfeld
der Gesellschaft konnen im Bereich der Projektent-
wicklungen auftreten. Die Gesellschaft bedient sich
daher auch hier der Leistungen unabhangiger Sach-
verstandiger.

Zur Bildung angemessener Wertberichtigungen auf
die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
wurde fiir jedes Portfolio von Forderungen eine Ein-
schatzung der Werthaltigkeit der Forderung vorge-
nommen. Im Wesentlichen wurde diese Abschat-
zung anhand von Erfahrungswerten der Vergangen-
heit, der Altersstruktur und dem Status der Forde-
rungen im Mahn- und Inkassoprozess vorgenommen.

Beziiglich aktiver und passiver Rechtsstreitigkeiten
werden anhand der Einschatzung des Vorstands und
der die Konzerngesellschaften vertretenden Rechts-
anwalte Rickstellungen bzw. im Falle des Vorliegens
der bilanziellen Voraussetzungen Vermogenswerte
angesetzt.

Im Zusammenhang mit einer steuerlichen Betriebs-
prifung kdnnten steuerliche Risiken von rd. EUR 0,2
Mio. (inklusive Zinsen) bestehen. Nach Rechtsauf-
fassung des Vorstands und steuerlicher Berater zu
der betreffenden Problematik ergeben sich jedoch
keine Steuernachzahlungen, so dass Riickstellungen
hierflir nicht gebildet wurden.

F.2
Zum 31. Dezember 2012 bestehen Operating-Lea-

Verpflichtungen

sing-Verpflichtungen aus Miet- und Leasingvertra-
gen sowie Verpflichtungen aus Supportvertragen.
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In TEUR 31.12.2012 31.12.2011

Miet- und Leasing-

verpflichtungen
innerhalb eines

Jahres fallig 144 74
Falligkeit zwischen
1 und 5 Jahren 26 40
170 114
Verpflichtungen aus
Supportvertragen
innerhalb eines
Jahres fallig 61 40
Falligkeit zwischen
1 und 5 Jahren 0 9
61 49

Die Verpflichtungen aus Miet- und Leasingvertragen
resultieren im Wesentlichen aus der Anmietung von
Bliroraumen im Rahmen von unkiindbaren Opera-
ting-Leasing-Verhaltnissen. Es bestehen weder Kauf-
optionen noch tber die Grundmietzeit hinausgehen-
de Verlangerungsoptionen.

Zur Besicherung von Verbindlichkeiten wurden
Grundstiicke mit Grundschulden in Hohe von insge-
samt TEUR 20.277 belastet.

Im Rahmen des Erwerbs eines weiteren Immobilien-
portfolios hat sich die ADLER AG verpflichtet, auf
den VeraufBBerer 1.500.000 Aktien zu Ubertragen. Der
diesbeziiglich am 4. Dezember 2012 geschlossene
Kaufvertrag steht noch unter aufschiebenden Bedin-
gungen.
F.3 Beziehungen zu nahe stehenden
Unternehmen und Personen

Zwischen dem Konzern und nahe stehenden Unter-
nehmen bzw. Personen fanden folgende wesentliche
Geschaftsvorfalle statt:

Mit der Gesellschaft Vanguard Property Manage-
ment Inc., Georgia/USA hat die Tochtergesellschaft

Adler McKinney LLC, Texas/USA einen Asset Ma-
nagement Vertrag abgeschlossen. Die Vanguard
Property Management Inc. vertritt die Interessen
und beréat die Adler McKinney LLC bei deren Projekt-
beteiligung Worthing Lake Forest Investors LLC,
Georgia/USA. Die Vanguard Property Management
Inc. erhalt fiir ihre Leistungen eine Verglitung von
USD 2.000 monatlich.

Zum 31. Dezember 2012 bestanden folgende wesent-
liche Forderungen gegen und Verbindlichkeiten ge-
genuber nahestehenden Unternehmen bzw. Personen:

Forderungen gegen nahe stehende Unternehmen

In TEUR 2012 2011

Nominalwerte:

MRT (Mountleigh Roland

Ernst) B.V. 2.467 2.449

Airport Center

Luxembourg GmbH 3.145 2.810

DB Immobilien GmbH 308 290

Stovago B.V. 306 183
6.226 5.732

Die Forderungen gegen die Airport Center Luxem-
bourg GmbH und gegen die Stovago B.V. betreffen
verzinsliche Darlehen, welche eine Laufzeit von mehr
als einem Jahr haben. Das Darlehen gegeniiber der
DB Immobilien GmbH ist kurzfristig und wurde voll-
standig wertberichtigt. Auch das die Stovago B.V.
betreffende Darlehen einschlie3lich Zinsforderun-
gen wurden vollstandig wertberichtigt ebenso wie
das nach Riickzahlungen verbleibende Darlehen an
die MRT (Mountleigh Roland Ernst) B.V.

Alle vorgenannten Ertrage und Beziige von Dienst-
leistungen und Weiterberechnungen wurden wie un-
ter fremden Dritten abgerechnet.

Dem Management in Schlisselpositionen der
ADLER AG gehoren Aufsichtsrat und Vorstand an.
Die Vergltung dieses Personenkreises setzt sich wie
folgt zusammen:
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der Optionsrechte als zu erwartender Ausschiit-
tungsbetrag ermittelt. Dabei wird die Nominalvertei-
In TEUR 2012 201 lung der Renditen unterstellt.
Vergltungen an den
Aufsichtsrat _ 2¢ 35 . Kurs der ADLER-Aktie zum Ausgabestichtag
Gehaltcer' und s.onstlge EUR 4,10
kurzfristige Leistungen Kurs des Index zum Ausgabestichtag 5.434,58
an den Vorstand 155 278 . Volatilitat der Aktie 39%
189 311

Auf der Hauptversammlung am 28. September 2011
beschlossen die Aktionare mit 99,95% der Stimmen,
dass fiir die Geschaftsjahre 2011 bis 2016 eine indivi-
dualisierte Offenlegung der Vorstandsbezlige unter-
bleibt.

AKTIENOPTIONSPLAN

In der Hauptversammlung am 21. April 2006 wurde
erstmalig ein Aktienoptionsplan fiir die Vorstande
der ADLER AG genehmigt. Die Optionen berechtigen
jeweils zum Erwerb einer Aktie nach Ablauf der War-
tezeit gegen Zahlung des Ausiibungspreises in Hohe
von EUR 3,88. Die Wartezeit betragt dabei flr ein
Drittel aller Optionen zwei Jahre, fur ein weiteres
Drittel drei Jahre und fiir die Gbrigen Optionen vier
Jahre. Weitere Voraussetzung fiir die Auslibung der
Aktienoptionen ist, dass die relative Wertentwick-
lung der Aktie der Gesellschaft zwischen dem Aus-
gabetag und dem jeweiligen Auslibungstag besser
ist als die Wertentwicklung des MDAX im gleichen
Zeitraum. Fur die Bewertung der Entwicklung ist je-
weils der Mittelwert der Schlussstande der Aktie
bzw. des Index in den letzten zehn Bérsenhandelsta-
gen vor dem Ausgabetag bzw. Ausliibungszeitpunkt
relevant. Eine Auslibung der Aktienoptionen ist je-
weils nur in einem Zeitraum von vier Wochen begin-
nend mit dem 5. Bankarbeitstag nach der Veroffent-
lichung des Jahresabschlusses oder eines
Quartalsberichts der Gesellschaft moglich. Die maxi-
male Laufzeit der Optionen betragt sieben Jahre.

Die Bewertung der Aktienoptionen erfolgte mittels
der Monte-Carlo-Simulation, welche ein zulassiges
Bewertungsverfahren gemafd IFRS 2 darstellt. Bei
der Monte-Carlo-Simulation wird die zukiinftige Ent-
wicklung des Aktienkurses simuliert und der Wert

- Volatilitat des Index 14%
Korrelation zwischen Aktie und Index 0,0 %
Erwartete Dividende der Aktie 0,0 %
Erwartete Laufzeit der Optionsrechte drei Jahre
Risikoloser Zinssatz 3,6 % p. a.

Auf Basis der Kursentwicklung im letzten halben
Jahr wurde die Volatilitat der Aktie ermittelt, da eine
direkte Messung lber einen zur Laufzeit vergleichba-
ren Zeitraum der Vergangenheit auf Grund der His-
torie des Unternehmens fiir die Zukunft nicht aussa-
gefahig ist. Diese Volatilitat entspricht auch der
Volatilitat vergleichbarer Unternehmen gemessen
Uber einen Zeitraum von drei Jahren.

Mit Beschluss des Aufsichtsrats vom 27. Juni 2006
wurden dem Vorstand jeweils 100.000 Aktienoptio-
nen gewahrt. Die Annahme erfolgte am 14. Juli 2006.

Der Fair Value der Aktienoptionen betragt fur die
zweijahrigen Optionen EUR 1,30, fiir die dreijahrigen
Optionen EUR 1,50 und fiir die vierjahrigen Optionen
EUR 1,66. Flir das Geschaftsjahr 2012 ist kein Auf-
wand zu berucksichtigen.

F.4
Das vom Abschlussprifer fiir das Geschaftsjahr be-

Honorare fiir Konzernabschlussprifer

rechnete Gesamthonorar betrug in 2012 insgesamt
TEUR 75 (Vorjahr TEUR 80). Davon entfielen TEUR 62
(Vorjahr TEUR 80) auf die Abschlussprifung und
TEUR 13 (Vorjahr TEUR 0) auf sonstige Leistungen.
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F.5 Mitarbeiter
Die Anzahl der beschaftigten Mitarbeiter betrug
durchschnittlich:

F.6 Segmentberichterstattung

Das Unternehmen hat liber seine Geschaftsseg-
mente gemafl IFRS 8 zu berichten. Die operativen
Segmente wurden identifiziert. In einem zweiten
Schritt prift die Gesellschaft, ob sie auch Berichts-
segmenten entsprechen. Anschliel3end werden die

2012 2011 Segmente in einer Weise, die mit der internen Be-
Vorstandsmitglieder 1 2 richterstattung an die operativen Entscheidungstra-
Festangestellte Mitarbeiter 8 7 ger ubereinstimmt, mit den daflir bereitgestellten
Gesamt 9 g9 Angaben gemeldet. Die Gesellschaft hat als operati-

ven Entscheidungstrager den Vorstand und als Seg-
ment Real Estate identifiziert.

Segmentbericht (IFRS) zum 31. Dezember 2012

Segment Real Estate Real Estate
In EUR 31.12.2012 31.12.2011
angepasst*
Segmentumsatze mit fremden Dritten 5.719.430,46 7.601.228,21
Segmentergebnis 980.412,13 270.072,56
- davon At-Equity-Ergebnis -1.325.661,23 -264.672,46
Enthalten im Segmentergebnis:
PlanmaRige Abschreibungen -10.047,46 -6.567,11
Sonstige Abschreibungen 0,00 0,00
Summe der Abschreibungen -10.047,46 -6.567,11
Nicht enthalten im Segmentergebnis:
Zinsertrage 582.777,66 615.731,76
Finanzierungsaufwand -615.065,84 -725.163,67
Ertragsteuern -497.908,73 -87.435,41
Segmentvermogen 43.764.644,05 34.705.349,58
At-Equity-Buchwerte 3.672.468,01 3.757.788,81

Zugange zum langfristigen Vermogen

(ohne Finanzinstrumente und latente Steuern)

12.941.306,52

0,00

Segmentschulden

17.315.423,85

8.572.287,51

* Einige Betrdge weichen aufgrund von Anpassungen von Betrédgen aus dem Konzernabschluss fiir das Geschaftsjahr 2011 ab

(siehe auch Erlauterungen im Konzernanhang unter B.22).
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Das Segment Real Estate bezieht seine Einnahmen
hauptsachlich aus Grundstlicksverkaufen sowie Miet-
und Pachteinnahmen.

F.7 Erlauterungen zur
Konzernkapitalflussrechnung

Der Finanzmittelfonds entspricht dem Bestand an
Zahlungsmitteln, von denen TEUR 0 (Vorjahr TEUR
382) einer Verpfandungsbeschrankung unterliegen.
Die Zahlungsstrome werden unterteilt nach der lau-
fenden Geschaftstatigkeit, (Des-)Investitions- und
Finanzierungstatigkeit ausgewiesen. Flir die Darstel-
lung des Cash Flows aus laufender Geschaftstatig-
keit wurde die indirekte Ermittlungsmethode gewahlt.

Nach der Bereinigung von zahlungsunwirksamen
Aufwendungen und Ertragen und unter Berlicksichti-
gung der Veranderungen des Working Capital er-
langte der ADLER-Konzern aus laufender Geschafts-
tatigkeit einen Finanzmittelzufluss von TEUR 79
(Vorjahr: Mittelzufluss TEUR 5.094).

Der Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit von TEUR
3.534 (Vorjahr: Mittelzufluss TEUR 282) resultiert im
Wesentlichen aus dem Erwerb des Wohnimmobili-
enportfolios in Lidenscheid, der Wohnanlage in
Dorsten und des Wohn- und Geschéaftshauses in
Berlin, Rankestral3e.

Dariiber hinaus wurden fiir den Erwerb des Wohn-
und Geschéaftshauses in Berlin, Rankestral3e,
324.000 eigene Aktien eingesetzt.

Der in der Kapitalflussrechnung dargestellte Erwerb
von Tochterunternehmen abziliglich erworbener Net-
tozahlungsmittel beinhaltet den Erwerb von Invest-
ment Properties, die Uber einen rechtlichen Mantel

in Form von Gesellschaftsanteilen erworben wurden.

Der Mittelzufluss aus der Finanzierungstatigkeit von
TEUR 56 (Vorjahr: Mittelabfluss TEUR -1.370) resul-
tiert insbesondere aus der Darlehensaufnahme fir
den Erwerb des Portfolio in Dorsten von TEUR 2.200.
Als Auszahlungen in diesem Bereich sind zwei we-
sentliche Effekte zu nennen. Zum einen wurden fur
den Erwerb von eigenen Aktien TEUR 1.022 aufge-
wendet und zum anderen sind fiir die planmalige
Tilgung von Darlehen TEUR 1.121 ausgezahlt worden.

Der Finanzmittelfonds verminderte sich um TEUR
3.399.

F.8
Der Anteilsbesitz weist die direkt und indirekt gehal-

Anteilsbesitzliste

tenen Anteile an den konsolidierten Unternehmen
aus. Das Eigenkapital der Gesellschaften wird nach
den Rechnungslegungsvorschriften des HGB bzw.
bei den auslandischen Gesellschaften nach lokalen
Rechnungslegungsvorschriften ausgewiesen.

F.9 Vorstand und Aufsichtsrat

Die Vorstandsposition der ADLER Real Estate
Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, ist besetzt
von Herrn Axel Harloff, Kaufmann, Hamburg.

Mitglieder des Aufsichtsrats sind:

Herr Dr. Dirk Hoffmann, Berlin, Rechtsanwalt, Vor-
sitzender (seit dem 28. Juni 2012)

Herr Ralf Preyer, Bratislava/Slowakei, Betriebswirt,
stellvertretender Vorsitzender (seit dem 28. Juni
2012)

Herr John D. Heikenfeld, Irving, Texas/USA, Wirt-
schaftsprifer

Herr Peter Pahlke, Heikendorf, Bankkaufmann im
Ruhestand, Vorsitzender (bis 28. Juni 2012)

Herr Andreas Helwig, Hamburg, Kaufmann, stell-
vertretender Vorsitzender (bis 28. Juni 2012)
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Gesellschaft Kapital Sitz Gezeichnetes Eigen-
in % Kapital kapital
TEUR TEUR
1. Verbundene Unternehmen

ADLER Real Estate AG Frankfurt 15.000 24.695
ADLER Real Estate Service GmbH 100 Hamburg 1.500 2.094

Verwaltungsgesellschaft ADLER Real Estate
mbH (ehem. MBG Bayern GmbH) 100 Hamburg 25 932
Verwaltungsgesellschaft Erste ADLER RE mbH 100 Hamburg 25 24
Erste ADLER Real Estate GmbH & Co. KG " 100 Hamburg 52 52
Dritte ADLER Real Estate GmbH & Co. KG " 100 Hamburg 52 52
Achte ADLER Real Estate GmbH & Co. KG " 100 Hamburg 52 52
Adler Real Estate Properties GmbH & Co. KG " 100 Hamburg 200 200
Adler Projekt Homburg GmbH 100 Hamburg 25 756
MUBAU Real Estate GmbH 100 Hamburg 517 422
Minchener Baugesellschaft mbH 100 Hamburg 500 4.757
MBG Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG " 94,9 Hamburg 1 1
MBG Dallgow GmbH & Co. KG " 100 Hamburg 100 100
MBG Dorsten GmbH & Co. KG " 100 Hamburg 0 0
MBG GroBbeeren GmbH & Co. KG " 100 Hamburg 100 100
MBG Lidenscheid GmbH 99,74 Hamburg 25 741
MBG Trachau GmbH & Co. KG " 100 Hamburg 100 100
MBG Moosburg GmbH & Co. KG " 100 Hamburg 740 740
MBG Wohnbau Verwaltungsgesellschaft mbH 100 Hamburg 25 25
RS 23 Berlin — Objektverwaltungs GmbH 94 Hamburg 25 -193
ADLER Lux S.a.r.l. 100 Luxemburg 13 -4.251
Adler McKinney LLC 100 Texas/USA 1.591 1.113
Adler US Real Estate GmbH 100 Hamburg 25 1.603

2. Beteiligungen (Arbeitsgemeinschaften)

MRT (Mountleigh Roland Ernst) B.V. 50 Rotterdam 1.815 -5.106
Stovago B.V. 50 Rotterdam 12 -3.131
Airport Center Luxembourg GmbH 10 Luxemburg 496 -39.467
DB Immobilien GmbH 29 Heidelberg k.A. k.A.
Worthing Lake Forest Investors LLC 30 Georgia/USA 9.796 9.770

1) Die Gesellschaft nimmt die Befreiungsmdglichkeit des §264 b HGB beziiglich der Offenlegungspflichten in Anspruch.
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Folgende Mitglieder des Aufsichtsrats und Vor-
stands der ADLER Real Estate Aktiengesellschaft,
Frankfurt am Main, hatten folgende weitere Auf-
sichtsratsmandate und Mitgliedschaften in anderen
Kontrollgremien i.S. des § 125 Abs. 1 Satz 3 AktG:

Herr Dr. Dirk Hoffmann
Dexia Kommunalbank Deutschland AG, Berlin
(Mitglied des Aufsichtsrats)
Herr Ralf Preyer
PPP Land Investment AG, Wien/Osterreich (Mit-
glied des Aufsichtsrats)
Herr Peter Pahlke
Heidenreich & Harbeck Aktiengesellschaft, Molin
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)
Herr Axel Harloff, Herr Andreas Helwig und Herr
John D. Heikenfeld waren nicht in weiteren Kontroll-
gremien i.S. des 8125 Abs. 1 Satz 3 AktG tatig.

F.10 Entsprechenserklarung zum Deutschen
Corporate Governance Kodex

Die Entsprechenserklarung wurde im Januar 2012

vom Vorstand abgegeben. Sie wird den Aktionaren

im Internet unter der Adresse:

http://www.adler-ag.com/adler-ag/contao-2.11.7/index.

php/entsprechenserklaerung.htmi

dauerhaft zugéanglich gemacht.
Frankfurt am Main, den 27. Marz 2012

it

Axel Harloff
Vorstand
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

.Ich versichere nach bestem Wissen, dass gemafR
den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsat-
zen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Ver-
haltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und
im Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf ein-
schlie3lich des Geschaftsergebnisses und die Lage
des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tat-
sachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild ver-
mittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und
Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Kon-
zerns beschrieben sind.”

Frankfurt am Main, den 27. Marz 2013

/w;{/
Axel Harl6ff

Vorstand
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers

+Wir haben den von der ADLER Real Estate Aktienge-
sellschaft, Frankfurt am Main, aufgestellten Kon-
zernabschluss — bestehend aus Bilanz, Gesamtergeb-
nisrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung,
Kapitalflussrechnung und Anhang - sowie den Kon-
zernlagebericht fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2012 gepriift. Die Aufstellung
von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach
den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
den erganzend nach 8315a Abs. 1 HGB anzuwenden-
den handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Ver-
antwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesell-
schaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der
von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung
Uber den Konzernabschluss und den Konzernlagebe-
richt abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach
8317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grund-
satze ordnungsmafiger Abschlusspriifung vorge-
nommen. Danach ist die Priifung so zu planen und
durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe,
die sich auf die Darstellung des durch den Konzern-
abschluss unter Beachtung der anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften und durch den Kon-
zernlagebericht vermittelten Bildes der Vermoégens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Priifungshandlungen werden die
Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und liber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns
sowie die Erwartungen uber mogliche Fehler be-
ricksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen inter-
nen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Anga-
ben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht
Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beur-
teilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jah-
resabschlisse der in den Konzernabschluss einbe-

zogenen Unternehmen, der Abgrenzung des
Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzie-
rungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der we-
sentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter
sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.
Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine
hinreichend sichere Grundlage flir unsere Beurtei-
lung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen ge-
fuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Pri-
fung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Kon-
zernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwen-
den sind, und den erganzend nach §315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang
mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und
stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Ent-
wicklung zutreffend dar.”

Hamburg, 27. Marz 2013

Ebner Stolz Monning Bachem GmbH & Co. KG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Dirk Heide
Wirtschaftsprifer

Jens Lingthaler
Wirtschaftsprifer
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Auf einen Blick

Aufsichtsrat

Dr. Dirk Hoffmann
Ralf Preyer
John D. Heikenfeld

Vorsitzender, Berlin
Stellvertretender Vorsitzender, Bratislava/Slowakei
Atlanta, Georgia/USA

Vorstand

Axel Harloff

Hamburg

Unternehmensangaben

Sitz der Gesellschaft
Verwaltungsanschrift

Website
Ansprechpartner
Investor Relations

Ansprechpartner Presse

Gezeichnetes Kapital
Einteilung
Rechnerischer Wert
Stimmrecht
Angaben zur Aktie

Designated Sponsors
Borsenplatze

Indizes
Geschaftsjahr

Frankfurt am Main, HRB 7287

ADLER Real Estate Aktiengesellschaft
Neuer Wall 77

20354 Hamburg

Tel.: +49(0)40/29 8130-0

Fax.: +49(0)40/29 81 30-99

E-Mail: info@adler-ag.com
www.adler-ag.com

Hillermann Consulting

Poststral3e 14-16

20354 Hamburg

Tel.: +49(0)40/320279 10

Fax.: +49(0)40/32 02 79 114

E-Mail: office@hillermann-consulting.de
german communications dbk ag
Alsterufer 34

20354 Hamburg

Tel.: +49(0)40/46 88 33-0

Fax.: +49(0)40/47 81 80

E-Mail: contact@german-communications.com
EUR 15 Mio.

15 Mio. Stlckaktien o. N.

EUR 1 je Aktie

1 Stimme je Aktie

15 Mio. Stlckaktien

WKN 500 800

ISIN DE0005008007
Borsenkiirzel ADL

Reuters ADLG.DE

Close Brothers Seydler Bank AG
Xetra, Frankfurt am Main
CDAX, DIMAX

Kalenderjahr







