ADLEyREAL ESTATE

Rede HV 2.Juli 2009
ADLER Real Estate AG

Ordentliche Hauptversammlung
2. Juli 2009

1. Teil

Barbara Yaltrak

Seite 1 von 34



Vielen Dank Herr Pahlke,
sehr geehrte Damen und Herren,

ich begrufRe Sie herzlich zu unserer diesjahrigen Hauptversammlung in Hamburg.
Wie Sie es bereits aus den Vorjahren gewohnt sind, werden mein Vorstandskol-
lege Axel Harloff und ich uns den Vortrag teilen. Ich werde versuchen, die Ent-
wicklung unseres Unternehmens mit den Immobilien und Joint Ventures der AD-
LER in einen hoffentlich einzigartigen Gesamthorizont einzuordnen, wahrend
Ilhnen Herr Harloff im Anschluss an meine Ausfilhrungen einen Uberblick zu den
Stand der Immobilien der Minchener Baugesellschaft gibt sowie lhnen den Jah-
resabschluss 2008 und den Bericht Uber die Entwicklung im laufenden Ge-

schéftsjahr erlautert.

Meine Damen und Herren,

das zurickliegende Jahr wird sicher vielen in Erinnerung bleiben, wenn auch
nicht in guter. Ich jedenfalls kann mich in meinem Berufsleben nicht an derartige
Verwerfungen, Einbriiche, ja an eine derartige Wirtschaftskrise erinnern. Wenn
man die letzten 12 Monate aus heutiger Sicht passieren lasst, so muss man zu-
nachst feststellen, dass so ziemlich alle Plane und alle Vorséatze zu Makulatur
wurden. Absichten, Ziele, Geschéftsplane und vieles mehr haben sich im Ge-
schéftsleben der letzten Monate wie ein Tropfen Wasser in der Wiste in kiirzes-
ter Zeit aufgeldst. Wer hatte heute vor einem Jahr gedacht, dass eine der groRi3-
ten US-Investmentbanken, ndmlich Lehman Brothers, schlicht Pleite geht; wer
hatte gedacht, dass Opel, Karstadt, Quelle, ja inzwischen auch Porsche, Daimler-
Benz, Continental auf der Kippe stehen, ja dass selbst Milliardare ihr Leben auf

Eisenbahngleisen lassen.

Und die Krise ist nach den aktuellen Hinweisen, Statistiken und Prognosen noch
nicht vorbei. Damit verlauft die Rezession nach dem Muster, das Experten nach
einer Finanzkrise erwartet haben. Der Beinahezusammenbruch der gesamten
Finanzwelt wird den tblichen Abschwung der Gesamtwirtschaft verschéarfen und
vor allem verlangern. Betroffen durch die Krise der Banken sind derzeit vor allem
die Unternehmen, denen nur unter schwierigsten Bedingungen Kredit gewahrt
wird und i wenn wir unser direktes Umfeld betrachten i vor allem der gewerbli-
che Immobilienmarkt. Die Rezession zwingt die Unternehmen zu drastischen

Sparmal3nahmen, wodurch Buroflachen in erheblicher Dimension eingespart
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werden; auch kommt es kaum noch zu Anmietungen, da kein Unternehmen der-
zeit zuverlassig seine Zukunft voraussagen und planen kann und deshalb eher
Flachen einspart als sich zu vergrofRern. Die Einbriiche am deutschen Markt fiir
Gewerbeimmobilien sind entsprechend erheblich und zum Teil sogar verheerend.

Unser Unternehmen ist durch die Krise von verschiedenen Seiten getroffen wor-
den. Im Immobilienprojektgeschaft wirkt sich vor allem die nahezu vollstandige
Zurtickhaltung der Banken bei der Kreditvergabe aus. Selbst gewerbliche Be-

standsobjekte werden in der Regel einfach nicht mehr finanziert.

In dem drastisch verdnderten Umfeld haben auch unsere Joint Venture Partner
zu kampfen. Wer hatte gedacht, dass der grof3te Versicherungskonzern der Welt
AIG knapp vor dem Zusammenbruch stand und beinahe die gesamte Weltwirt-
schaft in einen noch schlimmeren, kaum auszumalenden Strudel gerissen hatte.
Wir haben inzwischen den Uberblick verloren, fiir wie viele Milliarden Dollar der
amerikanische Steuerzahler bei AIG gerade stehen muss. Nach letzten Meldun-
gen sind es tber 160 Milliarden Dollar. Die AIG aber war und ist Uber die Immobi-
lientochter AIG Real Estate unser wichtigster Partner bei dem anvisierten Aufbau
des Asset Managements gewesen und ebenso ein wichtiger Partner beim Aufbau

groRerer Immobilienbestande.

Die Lage bei AIG hatte in zweifacher Hinsicht Auswirkungen fur ADLER. Die
Schwache unseres einst starken Partners musste zu einer vorsichtigeren Bewer-
tung unseres Gesamtengagements bei den beiden Blrogebaudeportfolien fih-
ren, die im Jahr 2007 erworben wurden. Die konkreten finanziellen Auswirkungen
wird Ihnen spater Herr Harloff erlautern. Die zweite Auswirkung betraf unsere
Kernstrategie, zusammen mit einem starken Partner weitere Portfolios vor allem
fir unser Asset Management aufzunehmen und zu entwickeln. An eine Weiter-
entwicklung bzw. an eine grol3ere gemeinsame Zukunft mit AlG ist nach den Er-
eignissen im letzten September nicht mehr zu denken. Um unser Asset Mana-
gements dennoch weiter ausbauen zu kénnen, haben wir im vergangenen Herbst
also nach neuen, anderen Mdglichkeiten Ausschau gehalten und stieRen auf die
DB Immobilien GmbH.

Das Unternehmen gehoérte zu den fihrenden deutschen Immobilienvermittlern.
Nach einem Management Buy-out lag es zwar nicht mehr als Unternehmen bei

der Deutschen Bank, verfugte jedoch Uber einen umfangreichen Kooperations-
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vertrag und Standorte in fast 70 Filialen der Deutschen Bank in ganz Deutsch-
land. Die DB Immobilien erschien uns gleich als der richtige Partner, denn sie
versprach fur uns eine deutliche Verbreiterung unserer bisherigen Plattform. Mit
der DB Immobilien GmbH versprachen wir uns gewissermalfden ein Partner-vor-
Ort-Netzwerk, das uns interessante Investitionsmdoglichkeiten zufiihren und auch

bei der Gewinnung von Auftragen fir unser Asset Management helfen sollte.

Die DB Immobilien GmbH hatte bereits ein deutliches Wachstum erreicht, zumal
auch die Deutsche Bank selbst von dem Unternehmen angetan war und es auf-
forderte, noch mehr Standorte in weiteren Filialen aufzubauen und zu eroffnen.
Die damit verbundenen Investitionen veranlassten die Geschéftsfihrung von DB
Immobilien, nach einem Partner zu suchen. Nach umfangreicher Priifung haben
wir uns bekanntlich an DB Immobilien beteiligt, indem wir direkt Anteile erwarben
und auch an einer Kapitalerh6hung teilnahmen. Insgesamt haben wir 790.000
Euro investiert. Aber auch die Altgesellschafter und die Geschéftsfiihrer von DB
Immobilien haben sich an dieser Kapitalerhdhung im Dezember letzten Jahres
beteiligt und damit dokumentiert, dass sie an eine gute Entwicklung des Unter-

nehmens glaubten.

Die Lage anderte sich aber schon in den ersten Monaten 2009. Der gewerbliche
Immobilienmarkt in Deutschland musste schwere Rickgénge hinnehmen. Kaum
noch jemand mietete neue Buros an. Auch der Verkauf von grof3eren Investment-
immobilien kam zum Erliegen, da ohnehin kaum etwas finanziert wurde. Beson-
ders schlimm traf es DB Immobilien im gewerblichen Bereich. Das Vermittlungs-
geschéft von gewerblichen Immobilien brach in den ersten vier Monaten um 93 %
ein. Das Unternehmen, das keinerlei Bankverbindlichkeiten aufweist, konnte
schlie3lich seinen laufenden Verpflichtungen nicht mehr nachkommen und muss-
te Insolvenz anmelden. Niemand, weder die Gesellschafter noch die Geschafts-

fuhrer noch die Mitarbeiter hatten das erwartet.

Wir gehen davon aus, dass DB Immobilien eine Zukunft hat. Geschéftsfiihrung
und Insolvenzverwalter streben ein Insolvenzplanverfahren an, in dem das Un-
ternehmen schon nach kurzer Zeit seinen Betrieb wieder normal weiter fihren
kann. Gegenwartig wird natdrlich an einer verkleinerten Struktur gearbeitet, die
dem Marktvolumen und den Aufgaben, aber auch dem Leistungsumfang ent-
sprechend ist. Die Deutsche Bank als Partner hat bereits fur einzelne grofl3ere

Standorte eine weitere Zusammenarbeit angekindigt.
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Wir haben heute also die begrindete Hoffnung, dass es mit DB Immobilien wei-
tergehen wird, dass wir unseren Partner nicht ganz verlieren und dass insofern

auch unser finanzieller Einsatz auf langere Sicht nicht verloren sein wird.

Meine Damen und Herren,

Wir sind heute zu einer ordentlichen Hauptversammlung zusammengekommen
und mussen unter den Punkten der Tagesordnung die tblichen Regularien abar-
beiten. Dies sind die Beschlussfassung Uber die Verwendung des Bilanzgewin-
nes, die Entlastungen der Organe und die der Hauptversammlung zustehende
Wahl eines Wirtschaftsprifers. Die einzelnen Punkte hat lhnen Herr Pahlke be-
reits vorgelesen. Ich werde daher jetzt nur auf die Tagesordnungspunkte einge-

hen, die einer besonderen Erlauterung bedurfen:

TOP 5
Bestellung des Abschlussprifers und Konzernabschlussprufers fur das
Geschaftsjahr 2009

Nachdem wir mit der Wirtschaftspriifungsgesellschaft PricewatershouseCoopers
AG, Hamburg, - kurz PWC i wiederum gute Erfahrungen gemacht haben,
schlagt der Aufsichtsrat diese Gesellschaft zur Wiederwahl vor.

TOP 6

Beschlussfassung Uber die Erméchtigung zum Erwerb eigener Aktien

Dieser Punkt war bereits Gegenstand der Beschlussfassung in 2008 und die Er-
machtigung wurde bisher nicht ausgetibt. Die gesetzlich vorgesehene Frist flr die
Umsetzung betragt 18 Monate ab Beschlussfassung. Ich darf an dieser Stelle auf
die Begriindung des Vorstandes zu Top 6 (s. S. 8 der Einladung) in der Haupt-
versammlungseinladung hinweisen.

Derzeit geht es bei diesem Vorgang sicher nur um eine reine Formsache, doch
wir wollen uns mit dieser Erméchtigung die Chance offen halten, im gegebenen
Fall unsere Aktien als Akquisitionswahrung einsetzen zu kdnnen. Unsere Gesell-
schaft wird so schnell und flexibel in die Lage gesetzt, sich an dem Erwerb von
Immobilien oder Immobiliengesellschaften zu beteiligen und den Kaufpreis, oder

einen Teil des Kaufpreises, mit Aktien begleichen zu kénnen.
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Dass dies bei dem aktuellen Kurs kaum eine Option ist, versteht sich von selbst.
Doch die Zeiten kdnnen sich rasch andern, die Krise vielleicht doch schneller
vorbei sein und vor allem der Aktienmarkt unsere Entwicklung erkennen.

Da die urspriingliche Ermachtigung auslauft, bevor im kommenden Jahr eine
Hauptversammlung stattfindet, erbitten wir schon jetzt lhre erneute Zustimmung

zur weiteren Verlangerung dieser Erméchtigung.

TOP 7
Beschlussfassung tber Satzungsanderungen aufgrund des Regierungsent-

wurfs des Gesetzes zur Umsetzung der Aktionarsrechterichtlinie (ARUG)

Am 28. Mai 2009 wurde das ARUG vom Bundestag beschlossen und am 12. Juni

2009 hat der Bundesrat liber das Gesetz abgestimmt.

Wir gehen davon aus, dass das ARUG noch in der 2. Jahreshélfte und damit
noch vor unserer nachsten ordentlichen Hauptversammlung in Kraft tritt. Daher
sollen im Wesentlichen in der heutigen Hauptversammlung in Bezug auf Fristen
fur die Einberufung, der Teilnahme und des Nachweises des Aktienbesitzes ent-
sprechende Beschlisse gefasst werden, um Klarheit fir die nachste ordentliche
Hauptversammlung in 2010 zu schaffen Zum Zeitpunkt der Einberufung der
Hauptversammlung lag das ARUG als Regierungsentwurf (Stand November
2009) vor. Aufgrund der Anderungsmoglichkeit im weiteren Gesetzgebungsver-
fahren haben wir daher bei den Fristen weitgehend auf die Formul i er ung- Ageset

|l iche Regelungfi ver wi esen

So ist z.B. jetzt klargestellt worden, dass alle Fristen und Termine von der Haupt-

versammlung zurtickgerechnet werden, wobei der Tag der HV und der Tag der

Handlung bzw. des Ereignisses nicht mitgerechnet werden.

All e Fristen und Termine sind nunmehr ei nhei
nicht in Wochen, Tagen etc. Das Thema Fristende ist nunmehr auch klargestellt

worden, endet z.B. die Frist an einem Sonn- oder Feiertag, dann findet keine

Weiterrechnung oder Rickrechnung auf einen Werktag statt.

Weiterhin kann die Stimmabgabe erleichtert und der Zugang zu Informationen fur
Aktionare vereinfacht werden. Kinftig kann die Gesellschaft ihren Aktionaren in
der Satzung das Recht einrGumen, sich zur Hauptversammlung online zuzu-

schalten und ihre Frage- oder Stimmrechte online austiben. Hiervon sehen wir
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als Vorstand der ADLER AG jedoch zurzeit ab, da uns dies aufgrund der Grol3e
der Gesellschaft und aus Kostengriinden nicht sinnvoll erscheint.

Auch mussen die hauptversammlungsrelevanten Unterlagen alsbald nach der
Einberufung auf der Internetseite veroffentlicht werden. Dies erfillt die Gesell-
schaft bereits jetzt. Zukunftig kann die Gesellschaft den Papier-Versand durch
den Versand in elektronischer Form durchfuhren. Weiterhin kdnnen Banken dem
Aktionar zukinftig eigene Abstimmungsvorschlage unterbreiten und in dessen
Sinne abstimmen, wenn der Aktionar keine anders lautende Einzelweisung er-
teilt.

Wir bitten um lhre Zustimmung zu den Satzungsénderungen.

Meine Damen und Herren,

die schwere Rezession und ihre Auswirkungen haben uns in relativ kurzer Zeit
deutliche Schlage erteilt. Im Nachhinein ware es vielleicht richtiger gewesen,
nicht in neue Partnerschaften zu investieren und abzuwarten. Doch mit reinem
Abwarten ist sicher auch nichts zu gewinnen. Wir haben die Krise deshalb auch
als eine Zeit begriffen, in der man Chancen wahrnehmen kann und auch wahr-

nehmen muss.

Unter diesen Vorzeichen haben wir unser Geschéft bereits im gesamten zurick-
liegenden Jahr fihren mussen. Denn bereits vor Ausbruch der Krise hatten sich
Konjunktur und so auch unsere Markte deutlich geandert. Die Rezession in
Deutschland setzte bereits im Frihjahr 2008 ein. Das zweite Quartal 2008 zeigte
bereits ein rucklaufiges Bruttoinlandsprodukt. Die Finanzkrise, die Mitte 2007 mit
dem Einbruch des Hausermarktes in den USA ihren Anfang nahm, hinterlie3 zu-
nehmend Spuren. Der in den Jahren 2006 und 2007 boomende Investment-
markt, der wesentlich durch Investoren aus dem angelsédchsischen Raum getra-

gen worden war, trocknete bereits im Jahresverlauf 2008 aus.

Es wurde schlicht von Monat zu Monat schwieriger, vor allem im gewerblichen
Immobilienmarkt, gréf3ere Projekte voranzutreiben bzw. zum Erfolg zu fihren.
Aus heutiger Sicht betrachten wir unser Timing als perfekt, das Areal in Duisburg,
auf dem ein Logistikzentrum entwickelt wird, gerade einmal ein Jahr nach Auf-
nahme des Investments bereits mit erheblichem Gewinn weiterverkauft zu haben.
Zu den Ergebnissen dieser fur uns gréften Transaktion des Jahres 2008 wird

Ihnen gleich Herr Harloff nahere Ausfihrungen machen.
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Meine Damen und Herren,

ich wende mich nun unseren Geschaftsfeldern und den laufenden Projekten zu.
Wir mdchten lhnen den jeweiligen Status Quo der Projekte aus heutiger Sicht
erlautern, da eine Abgrenzung zum Jahresende 2008 hier nur wenig Sinn macht.
Herr Harloff wird in seinen Erlauterungen zum Jahresabschluss die verschiede-
nen Auswirkungen unserer operativen Tatigkeit darlegen. Ich méchte mich hier

auf die aktuellen Entwicklungen, Chancen und Risiken in unseren Projekten kon-

zentrieren.

Munchen Portfolio Miinchen Portfolio
Gesellschafter ADLER 15%

AlIG 85%
: / Nutzung 4 Birogebaude
—— ' im GroRraum Miinchen

Gesamtflache 89.257 m2
Mietflachen 35.290 m2

592 Parkplatze
Vermietungsstand 70,78 %
100 % (wirtschaftlich)

AN

BayerwaldstralRe, Perlach EinsteinstralRe, UnterschleilRheim

Ich wende mich zunachst dem Asset und Property Management bzw. unserem
Bereich Joint Venture zu, die unverandert wesentlich bestimmt werden durch die
beiden gemeinsam mit der AIG gehaltenen Birogebdudeensembles, also dem
Munchen-Portfolio mit ca. EUR 58 Mio. Investitionsvolumen und dem Deutsch-
land-Portfolio mit ca. EUR 78 Mio. An beiden Portfolien ist ADLER jeweils mit

15% beteiligt und zudem fur das Asset und Property Management verantwortlich.
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Das dritte gemeinsam mit AIG gehaltene Bestandsobjekt ist das Airport Center in
Luxembourg. ADLER ist hier mit 10% beteiligt.

Deutschland Portfolio

Deutschland Portfolio

Gesellschafter ADLER 15%
AIG 85%
Nutzung 12 Burogebaude

in unterschiedlichen Regio-
nen Deutschlands

Gesamtflache 30.525 m2

Mietflachen 54.744 m2
699 Parkplatze

Vermietungsstand 77,01%

Heidelberger StralRe, Berlin

Rodeweg, Gottingen Hopfigheimer Stral3e, Bietigheim

Durch ein aktives Vermietungsmanagement konnten die tatsachlichen Vermie-
tungsstande der BMeogebdlde deles Addeaifi schl
Portfolios weiter erhoht werden. Die Vermietungsstéande erreichen beim Muin-
chen-Portfolio aktuell knapp 71%, wobei der wirtschaftliche Vermietungsstand

aufgrund von Mietgarantien bis Ende September 2010 bei 100% liegt. Das
Deutschland-Portfolio weist derzeit einen Vermietungsstand von rund 77% aus,

also niedriger als Ende 2007 mit 93%. Der niedrigere Vermietungsstand basiert

auf dem planméRigen Auszug eines Mieters aus einer Berliner Immobilie per

Ende 2008.
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Airport Center Luxembourg

Airport Center Luxembourg

Gesellschafter ADLER 10%
AIG 90%

Nutzung Blrogebaude direkt
am Flughafen Lu-
xemburg

Grundstick 4.850 m2

Mietflachen 17.627 m2

533 Parkplatze

Vermietungsstand 70%

Im Airport Center Luxembourg, mit rund 17.500 m2 vermietbare Buroflache,
wurden im Berichtsjahr die Eingangsbereiche modernisiert und der Sicherheits-
standard erhoht; weitere Renovierungen insbesondere der Klimatechnikanlage
folgen in diesem Jahr.

Airport Center Luxembourg, renoviertes Foyer

5. Etage Wing E, 1. Etage
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Leider hat einer der Hauptmieter, die Fa. Lombard, seinen Mietvertrag fristgemaf
per Ende dieses Jahres geklndigt. Es laufen bereits vorbereitende MaRnahmen
fur eine Nachvermietung dieser Flachen. Der Mietvertrag mit dem weiteren
Hauptmieter Schroders konnte dagegen um weitere 6 Jahre bis 2015 verlangert
werden und wir sind in konkreten Verhandlungen mit einem Mietinteressenten,
der ca. 3.000 m? Buroflache benétigt. Aufgrund der aktuellen Entwicklungen wird

der geplante Verkaufsprozess nicht vor Ende 2010 starten.

The Heights at Lake Forest, McKinney, Texas/USA

Entwurf der fertigen Wohnanlage Stand der Arbeiten am 28.04.2009

Gesellschafter 30% mittelbare Beteiligung der ADLER Uber eine
US Tochtergesellschaft

GrundstlicksgréBe 66.000 m2

Lage McKinney, Texas/USA,
ca. 50 km nordlich von Dallas

Planung Errichtung und Vermietung der 334 Apartments und
Verkauf der vermieteten Anlage in 2011/2012

Unserem Bereich Joint Venture haben wir Ende vergangenen Jahres ein weite-
res bedeutsames Projekt hinzugefiigt. Gemeint ist unser Investment in die Ent-
wicklung einer hochinteressanten Appartementanlage in der Stadt McKinney im

US-amerikanischen Bundesstaat Texas.

Bei dem Projekt handelt es sich um den Bau von 334 hochwertigen Apparte-
ments. ADLER hat sich mit 30 Prozent an der Projektentwicklungsgesellschaft
Worthing Lake Forest Investors LLC beteiligt. Das Pr oj ekt tr2gt den Nar
Heights at Lake Foresthf. Baubeginn war im Nov
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fur Juni 2010 geplant. ADLER hat sich mit insgesamt rund funf Mio. US-Dollar an
der Eigenkapitalfinanzierung beteiligt. Das Gesamtinvestment belduft sich auf
knapp 40 Mio. US-Dollar, wovon 75% Uber eine Baufinanzierung durch eine ame-
rikanische Bank gestellt und vom Projektentwickler The Worthing Company ga-

rantiert werden.

Wichtige Voraussetzung fur unsere Investitionsentscheidung war, dass wir das
Projekt mit einem sehr erfahrenen und sehr soliden Partner umsetzen kdnnen.
Unser Partner ist The Worthing Companies, Atlanta, eines der aktivsten Immobi-
lienprojektentwicklungsunternehmen im Siudosten der USA. Worthing, die seit
Grindung vor mehr als 20 Jahren rund 25.000 hochwertige Wohneinheiten im
Wert von mehr als 2,2 Mrd. US-Dollar erfolgreich entwickelt haben, wird das Pro-

jekt durchfihren.

Der Standort unseres Investments zahlt zu den wohlhabenden in Texas.
McKinney, knapp 50 km noérdlich des Zentrums von Dallas belegen, hat ein
enormes Wachstum vorzuweisen. Allein im Zeitraum 2000 bis 2006 hat sich die
Bevdlkerung auf ca. 100.000 verdoppelt. Die Beh6érden gehen von einem weiter-
hin kraftigen Wachstum der Stadt aus und haben bereits umfangreiche Vorkeh-
rungen flr einen Ausbau der Infrastruktur getroffen. Laut Prognose wird die Zu-
wanderung nach Texas weitergehen. Bis zum Jahr 2012 wird eine Zuwanderung
von rund 1,6 Millionen Menschen erwartet. Dies entspricht einem Bevdlkerungs-
wachstum von 1,6 Prozent im jahrlichen Durchschnitt. Wir rechnen daher mit
einer starken Mietwohnungsnachfrage. Die Anlage wird etwa Mitte nachsten Jah-
res fertig gestellt werden. Die Investorengemeinschaft verfolgt das Ziel, die ferti-
ge und voll vermietete und damit nachweislich rentable Wohnanlage Ende

2011/Anfang 2012 an einen institutionellen Investor zu verkaufen.

De Hoek Noord S-Park B.V. (Schiphol)

Gesellschafter 7,5% mittelbare Beteiligung
der ADLER uber die MRT
Mountleight Roland Ernst BV
(ADLER 50 %, THG 50 %)

Grundstick 230.000 m? Bruttobauland
Planung Verkauf der Beteiligung in

2009, laufende Verkaufs-
verhandlungen
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