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> KENNZAHLEN DES ADLER REAL ESTATE KONZERNS

in EUR 30.09.07 31.12.06 +/-in %

Bilanzkennzahlen

Eigenkapital 34.995.061 27.653.596 26,5%
Eigenkapitalquote 79,6% 74,6% 6,6%
Gezeichnetes Kapital 15.000.000 15.000.000 0,0%
Bilanzsumme 43.983.684 37.048.318 18,7%
in EUR 30.09.07 31.12.06 +/-in %

Kennzahlen

Summe der betrieblichen Ertréage 15.296.532 3.445.138 344,0%
EBIT 7.254.245 1.678.342 332,2%
Konzernergebnis 7.597.393 2.064.147 268,1%
Ergebnis je Aktie 0,51 0,18 183,3%
Mitarbeiter 17 8 112,5%
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> VORWORT DES VORSTANDES

Sehr geehrte Damen,
sehr geehrte Herren,

das vergangene Quartal war flr uns wichtig, be-
wegend und nicht einfach zugleich. Denn mitten
im zligigen Auf- und Ausbau unserer operativen
Aktivitaten schienen sich die Rahmenbedingun-
gen auch am deutschen Immobilienmarkt dra-

matisch zu wandeln.

Die Wandlung unseres Umfelds stand ganz im
Zeichen der von den USA ausgehenden Subpri-
me-Krise, die letztlich auch Auswirkungen auf
Bereiche des deutschen Immobilienmarktes hat-
te. Diese Krise wurde durch die in den USA deut-
lich gestiegenen Kreditzinsen ausgeldst. Immer
mehr urspringlich auBerst groBzligig finanzierte
Eigenheimbesitzer brachten deshalb ihre monat-
lichen Ratenzahlungen nicht mehr auf, was letzt-
lich Konsequenzen fir die global vernetzten Fi-
nanzmarkte hatte. Denn die einzelnen Kreditrisi-
ken waren von den Banken in den letzten Jahren
zu immer gréBeren und immer undurchschau-
bareren Portfolios geblindelt, verbrieft und welt-
weit gehandelt worden. Die Folge war eine mas-
sive Vertrauenskrise der Banken untereinander
und der Zusammenbruch des Marktes flir die
Refinanzierung groBer Portfolio-Transaktionen

oder Unternehmenstransaktionen.

In diesem Umfeld mussten wir beflirchten, dass
das Interesse groBer auslandischer Investoren
an deutschen Immobilien nachlassen konnte,
weil letztlich die Finanzierungsmoglichkeiten
deutlich eingeschrankt waren. Umso erfreulicher
war flr uns, dass es uns im Berichtszeitraum ge-
lang, die ersten Transaktionen umzusetzen, die
unserem geplanten Bestandsaufbau und unse-
rem Asset Management zu einem kraftigen

Wachstumssprung verhelfen sollen.

So konnten wir im Berichtszeitraum, d. h. An-
fang August, gleich zwei Portfolios mit einem ge-
samten Investitionsvolumen von rund 136 Millio-
nen Euro gemeinsam mit unserem Partner, der
AIG Global Real Estate Investment (Europe) Ltd.
erwerben. ADLER ist hieran mit 15% beteiligt.
Anfang Oktober bzw. Mitte November haben wir
das Asset Management der beiden Portfolios
Ubernommen und damit einen groBen Schritt
zum Ausbau dieses Geschaftsbereichs unter-
nommen, der eine solide Saule fir einen konti-

nuierlichen Finanzfluss bildet.

Unsere Drei-Saulen-Strategie, eine Gliederung
unseres operativen Geschafts in das Asset Mana-
gement, den Bestandsauf- und Ausbau und die
Projektentwicklung hat damit im Berichtszeit-
raum deutlich Konturen gewonnen - und das in
einem sehr schwierigen Umfeld. Im Bereich der
Projektentwicklung hat insbesondere der Bereich
Wohnimmobilien erste Schritte zur Konkretisie-
rung wichtiger und interessanter Projekte ge-

macht.

Der Wohnimmobilienmarkt in Deutschland -
insbesondere der Neubau und dort der Neubau
von Eigenheimen - ist zwar aufgrund der veran-
derten Rahmenbedingungen, namlich des Weg-
falls der Eigenheimzulage, noch splrbar unter
Druck. Gleichzeitig aber hat die wieder gute
Konjunktur in Deutschland und der deutliche
Rickgang der Arbeitslosigkeit das Interesse an
der eigenen Wohnimmobilie neu entfacht. Auch
die zu erwartende Rickkehr der Pendlerpau-
schale wird dem neu errichteten Eigenheim am
Rande der GroBstadte zugute kommen. Darliber

hinaus gilt es, maBgeschneiderte, zielgruppen-
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> VORWORT DES VORSTANDES

gerechte Produkte am richtigen Platz zu entwi-

ckeln.

Unsere neue Tochtergesellschaft Minchener Bauge-
sellschaft arbeitet hier an Konzepten attraktiver,
energiesparender und umweltgerechter Wohnformen,

die mit groBem Interesse aufgenommen werden.

Wir sind zuversichtlich, dass die globale Krise der Im-
mobilienrefinanzierung keine nachhaltigen Auswirkun-
gen auf den deutschen Immobilienmarkt und damit
auch nicht auf unser Geschaft haben wird. Wir erwar-
ten im Gegenteil durch die gute Konjunktur und die
weitere Belebung des deutschen Arbeitsmarktes so-
wie die Verbesserung der Reallohnsituation eine wei-
ter zunehmende Nachfrage nach Immobilien in
Deutschland, und wir erwarten ein Ende der in vielen
Landesteilen noch immer bestehenden massiven Un-

terbewertung von Immobilien.

Dazu wird auch die wieder angestiegene Inflation als
ungewollte, aber nicht vermeidbare Nebenwirkung
der guten Konjunktur beitragen. Die zu erwartende
Verbesserung der Immobilienwerte und die nachhal-
tig gute Nachfrage nach Immobilien aller Kategorien
wird auch durch die Finanzmarkte registriert werden
und dazu flhren, dass die gesunkenen Kurse bei Im-
mobilien-Aktiengesellschaften wieder eine Kehrtwen-
de machen kdénnen. Der durch die Subprime-Krise
hinsichtlich der Immobilien aufgeschreckte Finanz-
markt wird nach unserer Uberzeugung iiber kurz oder
lang lernen, dass wir mit der ADLER Real Estate AG
einen sich positiv entwickelnden Wert geschaffen ha-

ben und auch weiter schaffen werden.

Barbara Yaltrak Axel Harloff
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> DIE ADLER-AKTIE UND INVESTOR RELATIONS

Stimmung an den Borsen

Im Berichtszeitraum tribte die Stimmung an den
internationalen Finanzmarkten in Folge der US-
Immobilienfinanzierungskrise deutlich ein. An den
Borsen erhebliche

waren Schwankungen zu

verzeichnen. Nach einem deutlichen Abschwung
erholten sich die Markte erst wieder Mitte Septem-
ber und reichten erneut an die alten Hdchststande
heran. Inflationsdngste, Beflurchtungen Uber die
konjunkturelle Entwicklung in den USA, Rekordstdn-
de beim Olpreis sowie beim Eurokurs im Vergleich
zum US-Dollar fihrten Anfang November zu erneu-
ten Schwankungen. Am 19. November 2007 lag der
DAX nichtsdestotrotz bei 7.512 Punkten; ein Plus

von 13,9% gegenliber dem Jahresbeginn.

Die gute Konjunktur in Deutschland sowie die erheb-
liche Verteuerung der Energiepreise haben im Inland
die Inflation wieder angefacht. Die Europaische
Zentralbank agierte jedoch hinsichtlich des Basis-
zinssatzes mit Zurickhaltung, da ihr angesichts der
weiter schwelenden Immobilienfinanzierungskrise
Die US-Notenbank

senkte am 31. Oktober 2007 den Basiszinssatz um

die Hande gebunden waren.

weitere 0,25 Prozentpunkte auf 4,25%, um der Kri-
se sowie der sich mdglicherweise abschwdchenden

US-Konjunktur Herr zu werden.

Ungeachtet der Schwankungen und Befiirchtungen
an den Finanzmarkten entwickelte sich sowohl die
internationale als auch die deutsche Konjunktur sehr
robust, so dass Wirtschafts- und Finanzexperten
unverdndert von nur geringen Auswirkungen der
Immobilienfinanzierungskrise auf die gesamte welt-

wirtschaftliche Entwicklung ausgehen.

Entwicklung des DAX und CDAX

125,00

120,00

115,00

110,00

—DAX
—— CDAX|

105,00

in Prozent

100,00

95,00

90,00

&
W&

Entwicklung von Immobilienaktien

Die deutschen Immobilienaktien entwickelten sich
im Jahresverlauf unterdurchschnittlich. Gemessen
am Deutschen Immobilienaktien Index (DIMAX) ver-
loren deutsche Immobilienwerte durchschnittlich
26% an Wert. Der DIMAX fiel von 535 Punkten zu
Jahresbeginn 2007 auf 396,36 Punkte Mitte Novem-
ber 2007. Die erheblichen Kursabschldge sind fast
gar nicht auf Ergebnisriickgdnge oder Abschwachun-
gen in der Geschaftsentwicklung der betroffenen
Gesellschaften zurlickzufiihren. Zu beobachten ist,
dass der Finanzmarkt seine Bewertungen fir den
Spezialbereich der Immobilien-Aktiengesellschaften
schrittweise zuriickgenommen hat und dies eher
global mit Beflirchtungen Uber die weitere Entwick-
Deutschland

lung des Immobilienmarkts in

angesichts der US-Immobilienfinanzierungskrise

begrindet.

Die Entwicklung der ADLER Aktie

Vor diesem Hintergrund entwickelte sich auch der
Kurs der ADLER-Aktie unbefriedigend. Gegenlber
dem Jahresbeginn mussten deutliche Abschldage ver-
zeichnet werden. Am 30. September 2007 notierte
die ADLER-Aktie bei 2,38 Euro. Dies entspricht
einem Kurs-/Gewinn-Verhaltnis bezogen auf das
Nettoergebnis zum 30. September 2007 von ledig-
lich unter 5. Es bleibt zu hoffen, dass der Finanz-
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markt Uber kurz oder lang seine sehr niedrige Be-

wertung wieder korrigiert.

Kursverlauf der ADLER Real Estate AG
seit Jahresbeginn
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Aktionarsstruktur

Die Aktionarsstruktur der ADLER Real Estate AG ist
gegenlber dem 30. Juni 2007 unverandert geblie-
ben. Neben dem US-Investor Mezzanine IX Inves-
tors L.P., der ca. 60% der Anteile halt, belaufen sich
die Anteile der cominvest Asset Management GmbH
bei ca. 4%. Im Free Float befinden sich derzeit ca.
36% der Aktien.

Aktiondrsstruktur am 30.09.2007

cominvest Asset
Management GmbH
ca, 4%

Ciagrammfliche

Free Float
ca, 36%

Mezzanine Ix
Investors L.P.
ca, 60%

Zwei unabhdngige Research-Analysen

Im April 2007 erstellte Independent Research eine
Analyse der ADLER Real Estate AG. Als Ergebnis
dieser Studie wurde ein Kursziel von 4,00 Euro pro
Aktie bekannt gegeben und das Rating BUY verge-
ben. Eine weitere Unternehmensanalyse wurde von
der HypoVereinsBank AG im Juni 2007 erstellt. Auch
dieses Research kam zu dem Rating BUY mit einem
Kursziel von 4,00 Euro. Besonders hervorgehoben
wurde auch hier wieder die solide Finanz- und profi-
table Ertragslage des Unternehmens. Darliber
hinaus verfiigen die vorhandenen Projektentwick-
lungsflachen nach Ansicht der Analysten Uber ein

interessantes Entwicklungspotenzial.

Investor Relations

Die Finanzkommunikation der ADLER Real Estate AG
orientiert sich am Niveau des Prime Standard.
Neben der regelmaBigen Erstellung von Quartalsbe-
richten in Deutsch und Englisch werden zusatzlich
Kapitalmarktkonferenzen besucht. So nahm die
ADLER Real Estate AG im Frihjahr 2007 an der
HSBC Trinkaus Real Estate Conference, an der Initi-
ative Immobilien Aktie im Oktober 2007 sowie an
dem Eigenkapitalforum der Deutsche Bérse im
November 2007 teil. Mittelfristig wird ein Segment-
wechsel in den Prime Standard angestrebt. Hier-
durch 6ffnet sich das Unternehmen einem breiteren
Investorenkreis. Auf der
ADLER Real Estate AG unter

und internationaleren
Homepage der
www.adler-ag.de werden auBerdem aktuelle Unter-
nehmensmeldungen und weitergehende Informatio-

nen zeitnah veroffentlicht.
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Name

ADLER Real Estate AG

Sitz der Gesellschaft

Frankfurt/Main HRB 7287

WKN (15 Mio. 500 800

Stuckaktien)

ISIN DE005008007

Branche Immobilien
Marktsegment Amtlicher Handel

Indices CDAX, General Standard

Index, DIMAX

Borsenplatze

Xetra, Frankfurt, Berlin-
Bremen, Duisseldorf,
Hamburg, Miinchen

Designated Sponsors

Bayerische Hypo- und
Vereinsbank AG,
Close Brothers Seydler AG

Gezeichnetes Kapital

15 Mio. EURO, aufgeteilt in
15 Mio. Stickaktien mit je
einem Stimmrecht pro
Aktie
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> ZWISCHENLAGEBERICHT HALBJAHR fir die ersten neun Monate 2007

ZWISCHENLAGEBERICHT fiir die ersten neun
Monate 2007

Die Geschaftsentwicklung der ADLER Real Estate AG
und ihrer Tochtergesellschaften stand in den ersten
neun Monaten des Geschéftsjahres 2007 im Zeichen
des Ausbaus und der klaren Strukturierung des
operativen Geschéfts in die drei Bereiche Asset
Management, Bestand und Projektentwicklung.
Neben der bereits angestammten Projektentwick-
lung hat das Asset Management im Berichtszeitraum
erste bedeutende Schritte unternommen und damit
bereits die Grundlage fir kontinuierliche Ertrage
geschaffen. Daneben konzentrierte sich ADLER auf
die Entwicklung der Vorratsgrundstiicke und auch
den Einstieg in neue Vorhaben bzw. Entwicklungs-
areale. Mit der Ubernahme der MUBAU Real Estate
GmbH zu Jahresbeginn wurde das bisher auf die
Entwicklung gewerblicher Grundstiicke konzentrierte
Development um die Wohnungsbauprojektentwick-

lung erweitert.
Asset Management

Der geplante Ausbau des Asset Managements
konnte im dritten Quartal des Geschaftsjahres deut-
liche Fortschritte verzeichnen. Mit gleich zwei Trans-
aktionen wurde die Grundlage zur Verdreifachung
des bisherigen Portfolios under management gelegt.
Kurz hinter einander Anfang August konnte ADLER
gleich zwei Transaktionen melden, die das Unter-
nehmen gemeinsam mit dem Partner AIG Global
Real Estate Investment (Europe) Ltd., einem Unter-
nehmen des US-Versicherers American International
Group, Inc. (AIG), eingegangen ist. In guten Lagen
der bayerischen Hauptstadt Miinchen wurde ein
Portfolio aus vier Blirogebauden mit einer vermiet-
baren Flache von 35.000 gm erworben. Das Investi-

tionsvolumen betragt 58 Mio. Euro.

Das zweite Portfolio besteht aus zwdlf hochwerti-
gen Buroimmobilien in Berlin, Frankfurt, Minchen

und weiteren deutschen Stadten mit einer vermiet-

baren Flache von 54.000 gm. Hier belduft sich das
Investitionsvolumen auf 78 Mio. Euro. An beiden
Joint Ventures zum Erwerb und zum Management
der Portfolios ist ADLER jeweils mit 15% beteiligt.
Insgesamt ist ADLER damit bei drei Bestandsportfo-
lios von AIG engagiert und fir das Asset Manage-
ment verantwortlich. Die erste gemeinsame Aktivitat
betraf die Ubernahme des Airport Center Luxem-
bourg im Jahr 2006.

Das Asset Management fir das Portfolio in Minchen
hat ADLER Anfang Oktober, das zweite Portfolio
Mitte November des Jahres Ubernommen. Mit dem
eigenen Bestand wird damit bereits ein Immobilien-
vermdgen von rund 200 Mio. Euro verwaltet. Ein
weiterer Ausbau des Geschéftsbereichs ist fortlau-

fend geplant.

Bestand

Die Entwicklung des Geschaftsbereichs zum
Auf- und Ausbau des Bestands war einerseits durch
die Vorbereitungen der gemeinsamen Transaktionen
mit AIG gepragt und zum anderen durch vorgesehe-
ne VerduBerungen im Rahmen der Bereinigung und
Neuausrichtung des Portfolios. PlanmaBig konnten
so bereits im ersten Halbjahr insgesamt ein Grund-
stlick der ADLER und zwei Bestandsobjekte der
MUBAU verduBert werden. Verkauft wurde ein
durch

die MUBAU eine Wohnanlage in Berlin-Hellersdorf

Grundstlick in Minchen-Dornach sowie
und das Logistikzentrum in Gutersloh. Der Ubergang
von Nutzen und Lasten fir das Objekt in Gitersloh
war im August 2007, fur das Objekt in Berlin im

September.

Projektentwicklung

Der Geschaftsbereich Projektentwicklung konnte

bereits zu Jahresbeginn mit der Ubernahme
der MUBAU Real Estate GmbH seine Aktivitdten um
eine bedeutende GrdéBenordnung erweitern und

zugleich diversifizieren. Mit dem Erwerb der MUBAU

ADLER REAL ESTATE AKTIENGESELLSCHAFT




> ZWISCHENLAGEBERICHT HALBJAHR fir die ersten neun Monate 2007

wurden insgesamt sechs Immobilien erworben, dar-
unter drei Areale zur Entwicklung von Wohn-
immobiien in Dallgow und GroBbeeren im Berliner
Umland sowie in Dresden-Alttrachau. Diese drei
Grundstlicke wurden ausgegliedert und von der neu
gegriindeten Minchener Baugesellschaft GmbH
Ubernommen. Die Geschaftsfliihrung dieser Gesell-
schaft mit Peter Stommel wurde im August um Dr.

Ralph-René Lucius erweitert.

Die neue Minchener Baugesellschaft arbeitet an
Konzepten zur Entwicklung ihrer Bestandsflachen
sowie an neuen operativen Geschdften und war hier
bereits im Berichtszeitraum erfolgreich. Das Grund-
stlick in GroBbeeren mit insgesamt 150.000 gm mit
Baurecht zur Wohnbebauung wurde weiter aufberei-
tet. Im dritten Quartal konnten die ersten vier
Parzellen zur Bebauung mit Wohnimmobilien an

private Nutzer verauBert werden.

Das rund 38.600 gm groBe Grundstick in der
Gemeinde Dallgow ist in 145 Teilgrundstlicke parzel-
liert und kann mit Einfamilien-, Doppel- oder
Reihenhauser bebaut werden. Es wird angestrebt,
die Grundstiicke mit Baurecht und erschlossen an
Bautrager oder mit Bautragern an Endinvestoren zu
verkaufen. Fir das ca. 108.000 gm groBe Bauerwar-
tungsland in Dresden-Alttrachau steht noch die
Erstellung des Bebauungsplans aus, der vor dem
Hintergrund der gebotenen Verstdrkung des Hoch-
wasserschutzes in der Region erarbeitet werden

muss.

Im Berichtszeitraum konnte zudem die Akquisition
eines neuen Areals soweit vorangetrieben werden,
dass im Oktober der Erwerb beurkundet werden
konnte. In Moosburg an der Isar im Landkreis Frei-
sing wird ein attraktives, ca. 28.000 gm groBes
Grundstick erworben. Die Minchener Baugesell-
schaft wird das Gelande bis zur Baureife entwickeln,
erschlieBen und parzellieren, was etwa acht Monate

in Anspruch nehmen wird. Das Grundstick liegt in

der attraktiven Wachstumsregion nahe dem
Minchener Flughafen und der bayerischen Landes-
hauptstadt - eine gesuchte Lage insbesondere fir

junge Familien mit Kindern.

Einen weiteren Meilenstein in der Projektentwicklung
bildet die Akquisition eines rund 126.000 gm
groBen, attraktiven  Logistik-Grundstiickes in
Duisburg-Nord. Erwerber ist die Gesellschaft Logis-
tik-Zentrum Duisburg-Nord GmbH, an der die
ADLER eine Beteiligung von 60% halt. Die Arbeiten
zur Entwicklung des geplanten Logistikzentrums
haben bereits begonnen. Im dritten Quartal zeichne-
te sich schon groBes Interesse im Markt ab, sowohl
von potentiellen Mietern als auch von mdglichen

Endinvestoren.

Dartber hinaus arbeitet ADLER an der Entwicklung

verschiedener Bestandsgrundstiicke. Mitten in
Saarbriicken gegenliber dem Congress Centrum
verfigt die Gesellschaft Uber ein Grundstick, auf
dem die Entwicklung eines Hotel- und Gebaudekom-
plexes geplant ist. Konzeptionelle Arbeiten werden
zudem flr ein Vorhaben auf dem Grundstlick Fanny-

Zobel-StraBe am Spreeufer in Berlin durchgefihrt.
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage

Die Umsatz- und Ertragsentwicklung in den ersten
durch die Auswirkungen
der Ubernahme der MUBAU Real Estate GmbH sowie
ADLER-Grundstlicks in

neun Monaten st

der VerduBerung des

Minchen-Dornach gepragt.

Die gegenuber dem Vergleichszeitraum des Vorjah-
res deutlich auf 4,27 Mio. Euro erhéhten Umsatzer-
I6se resultieren im Wesentlichen aus dem Verkauf
des Grundstiickes in Minchen-Dornach. Dariliber
hinaus sind in den Umsatzerldsen Mieteinnahmen
aus der Vermietung von Stellplatzen und von zwei
Gewerbeimmobilien enthalten. Der Ertrag aus der
Erstkonsolidierung der MUBAU hat sich in den sons-

tigen betrieblichen Ertrdgen niedergeschlagen, die
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sich auf 9,85 Mio. Euro erhéhten. Der Effekt aus der
Erstkonsolidierung betrdagt 8,15 Mio. Euro. Ferner
wurden Rickstellungen fir Prozessrisiken in Hohe
von 0,96 Mio. Euro aufgeldst, da die zugrunde lie-
genden Anspriiche Anfang 2007 verjahrten. Der Ver-
kauf des Logistikzentrums in Glitersloh hat sich in
der Umsatz- und Ertragsentwicklung der ersten
neun Monate gesondert noch mit knapp 89.000 Euro
niedergeschlagen. Ein GroBteil des Ertrags war hier
bereits aufgrund der Erstkonsolidierung gehoben

worden.

Die Entwicklung des Free Cash Flow der Gesell-
schaft wurde in den ersten neun Monaten haupt-
sachlich durch den Verkauf der Immobilien in
Minchen-Dornach und des Logistikzentrums Gu-
tersloh einschlieBlich der Tilgung des Grundschuld-
kredits sowie den Ankauf des Grundsticks in
Duisburg und der Beteiligung an den Portfolios mit
dem Joint Venture Partner AIG beeinflusst. Insge-
samt war in den ersten neun Monaten ein Netto-

Mittelabfluss von 2,7 Mio. Euro zu verzeichnen.

Zum Stichtag 30. September 2007 waren im ADLER
Konzern 17 Mitarbeiter (Vorjahr 10) beschaftigt.

Die zunehmenden Aktivitaten haben sich im
Berichtszeitraum in einer Ausweitung der Bilanzsum-
me zum Stichtag um 19% auf 44 Mio. Euro nieder-
geschlagen. Im einzelnen ist der Anstieg wesentlich
auf eine Zunahme des Immobilienvermégens um
7,6 Mio. Euro zurlickzuflihren, was Uberwiegend auf
die Erstkonsolidierung der MUBAU Real Estate GmbH
zurickzufiuhren ist, dartuber hinaus aber auch durch

den Erwerb des Grundsticks in Duisburg.
Risikobericht

Der ADLER-Konzern hat ein Risikomanagementsys-
tem aufgebaut, das auf die derzeit Gberschaubare
UnternehmensgroBe mit flachen Hierarchieebenen
zugeschnitten ist. Dem Vorstand der ADLER Real

Estate AG wurden auch im Berichtszeitraum und

daruber hinaus bis zur Fertigstellung dieses Berichts
keine Risiken bekannt, die gegenwértig oder zukinf-
tig den Bestand der ADLER gefahrden. Die im Risi-
kobericht des Geschaftsberichtes 2006 verdéffentlich-

ten Aussagen behalten weiterhin ihre Gultigkeit.
Ausblick

Die ADLER Real Estate AG und ihre Tochtergesell-
schaften haben im Berichtszeitraum erneut deutliche
Fortschritte im Aufbau und in der Festigung des
operativen Geschafts erzielt. Im Asset Management
gelang ein deutlicher Sprung. Auch die Entwicklung
des weitgehend unbelasteten Vorrats unbebauter
Grundstilcke verlauft viel versprechend, so in Saar-
briicken, wo ein Hotel- und Blirokomplex entwickelt
wird, oder bei der Minchener Baugesellschaft in
GroBbeeren in Berlin. Die Investition in das Gelande
in Duisburg zur Entwicklung eines groBen Logistik-
zentrums erweist sich als richtig, da bereits heute
starkes Interesse von potentiellen Mietern und
Endinvestoren zu verzeichnen ist. Ebenso erscheint
die Akquisition der Minchener Baugesellschaft in
Moosburg im Landkreis Freising bei Minchen als
sehr aussichtsreich. Auf Basis der aktuellen Entwick-
lung ist fir das gesamte Geschaftsjahr mit einem
deutlich positiven Ergebnis zu rechnen, wobei noch
abzuwarten bleibt, ob das vierte Quartal zusatzliche
Ertrdge aus Verkaufen oder Transaktionen im Pro-
jektgeschéft erwirtschaften wird.
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> KONZERNBILANZ
(IFRS) zum 30.09.2007

AKTIVA in EUR 30.09.2007 31.12.2006
Langfristige Vermégenswerte 5.667.372,74 2.435.516,31
Immaterielle Vermdgenswerte 6.111,90 4.829,70
Sachanlagen 790.393,24 42.345,61
Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte 4.798.746,60 2.333.800,00
Anteile an assoziierten Unternehmen 72.121,00 54.541,00
Kurzfristi Vermoaenswer 4.612.801

Vorrate 29.359.124,44 22.449.365,86
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 11.483,99 792.788,46
Ertragsteueranspriiche 108.119,83 108.319,91
Ubrige kurzfristige Vermégenswerte 417.466,52 871.165,88
Flissige Mittel 7.720.116,46 10.391.161,45
Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgensgegenstande 700.000,00 0,00
AKTIVA 43.983.683,98 37.048.317,87
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> KONZERNBILANZ
(IFRS) zum 30.09.2007

PASSIVA in EUR

30.09.2007 31.12.2006

Eigenkapital 34.995.060,63 27.653.595,86
Grundkapital 15.000.000,00 15.000.000,00
Kapitalricklage 7.575.380,15 7.841.308,53
Gewinnrlicklagen IFRS 420.572,49 420.572,49
Bilanzgewinn 11.998.035,58 4.391.714,84
Anteile Minderheiten 1.072,41 0,00

Langfristige Schulden

6.520.544,39 5.711.316,81

Pensionsriickstellungen
Verbindlichkeiten fir latente Steuern
Sonstige Rickstellungen

Finanzschulden

Kurzfristige Schulden

Sonstige Rickstellungen

Ertragsteuerschulden

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

PASSIVA

900.833,00 900.833,00
16.286,40 0,00
1.164.452,20 310.483,81
4.438.972,79 4.500.000,00
2.468.078,96 3.683.405,20
1.088.207,20 2.055.157,20
239.847,00 266.222,00
679.626,29 624.376,36
460.398,47 737.649,64

43.983.683,98 37.048.317,87

ADLER REAL ESTATE AKTIENGESELLSCHAFT
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> KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
(IFRS) zum 30.09.2007

in EUR

01.01.-
30.09.2007

01.01.-
30.09.2006

Umsatzerldse
Bestandsveranderungen
Sonstige betriebliche Ertréage

4.269.140,00
1.179.758,08
9.847.634,11

Summe der betrieblichen Ertrdge 15.296.532,19

Materialaufwand
Personalaufwand
Abschreibungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Beteiligungsertrage
Betriebsergebnis (EBIT)

2.628.153,44
-1.783.059,52
2.600.044,15
3.445.138,07

-5.248.604,64
-1.154.696,95
-108.937,89
-1.530.065,50
17,50
7.254.244,71

0,00
-581.637,53
-5.105,85
-1.180.052,66
0,00
1.678.342,03

Zinsertrage
Finanzierungsaufwand
Ergebnis vor Ertragsteuern

300.863,79
-331.450,73
7.223.657,77

Ertragsteuern
Konzernergebnis

142.268,61
-1.340,38
1.819.270,26

373.735,36
7.597.393,13

davon entfallen auf:
Aktiondre des Mutterunternehmens
Minderheiten

Ergebnis je Aktie unverwassert
Ergebnis je Aktie verwassert

ADLER REAL ESTATE AKTIENGESELLSCHAFT

244.876,96
2.064.147,22

7.606.320,72
-8.927,59

0,51
0,51

2.064.147,22
0,00

0,18
0,18

01.07.- 01.07.-
30.09.2007 30.09.2006
154.413,24 54.330,47
3.504.067,80 6.374,64
644.269,95 2.212.859,04
4.302.750,99 2.273.564,15
-3.763.757,58 0,00
-501.881,82 -238.685,28
-19.722,78 0,00
-461.634,00 -428.548,21
17,50 0,00
-444,227,69 1.606.330,66
108.621,72 112.409,32
-87.709,16 4.300,00
-423.315,13 1.723.039,98
420.030,68 -4.220,00
-3.284,45 1.718.819,98
-743,73 1.718.819,98
-2.540,72 0,00
0,00 0,11

0,00 0,11
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> KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG
(IFRS) fur den Zeitraum vom 1. Januar bis 30. September 2007

+/-

+/-

+/-

in EUR

01.01.2007 -
30.09.2007

01.01.2006 -
30.09.2006

Betriebsergebnis

Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens
Nicht zahlungswirksame Ertrége

Nicht zahlungswirksame Aufwendungen

Abnahme von Rickstellungen

Verluste/ Gewinne aus dem Abgang von
Gegenstanden des Anlagevermdgens

Abnahme der Vorrate, Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht der aus
Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

Abnahme/ Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder
Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

Zinseinzahlungen
Zinsauszahlungen

Steuerzahlungen

Mittelabfluss (Vorjahr: Zufluss) aus laufender
Geschiftstadtigkeit

7.254.244,71
108.937,89
-8.149.349,00
111.500,00
-1.925.845,51

-88.185,43

-165.072,89

-679.731,63
300.863,79
-331.450,73
373.735,36

-3.190.353,44

Erwerb von Tochterunternehmen abzliglich erworbener
Nettozahlungsmittel

Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des
Sachanlagevermdgens

Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermoégen

Einzahlungen/Auszahlungen aus Abgdangen von Gegenstanden
des Finanzanlagevermodgens und Forderungen, die der
Investitionstatigkeit zuzuordnen sind

Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermdégen

Mittelzufluss (Vorjahr: Abfluss) aus Investitionstdtigkeit

1.678.342,03
5.105,85

0,00

0,00
-2.763.239,07

0,00

6.763.310,93

-551.544,18
142.268,61
-1.340,38
244.876,96

5.517.780,75

227.476,00 0,00
7.660.700,00 0,00
-80.549,29 -18.020,15
10.000,00 0,00
-3.028.269,10 -956.300,00
4.789.357,61 -974.320,15

Auszahlungen fir Aufwendungen im Zusammenhang mit
Eigenkapitalzufiihrungen

Auszahlungen aus der Tilgung von Finanzkrediten

Mittelabfluss aus Finanzierungstitigkeit

-377.428,38
-3.892.620,78

-4.270.049,16

Uberleitung zur Bilanz

Zahlungsmittelbestand am Anfang der Periode
Mittelzufluss aus laufender Geschaftstatigkeit
Mittelzufluss (Vorjahr: Abfluss) aus Investitionstatigkeit
Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit

Zahlungsmittelbestand am Ende der Periode

12.616.975,53
-4.293.234,43

8.323.741,10

10.391.161,45
-3.190.353,44
4.789.357,61
-4.270.049,16
7.720.116,46

1.362.637,15
5.517.780,75
-974.320,15
8.323.741,10
14.229.838,85

ADLER REAL ESTATE AKTIENGESELLSCHAFT
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> KONZERNEIGENKAPITALSPIEGEL
(IFRS) flr das zum 30.09.2007 endende Quartal

Den Aktionaren

des Mutter-
unternehmens
Gezeich- Bilanz- zustehendes Anteile Summe
netes Kapital- Gewinn- gewinn/ - Kapital und Minder- Eigen-

in TEUR Kapital riicklage riicklage verlust Riicklagen heiten kapital
Stand zum 01.01.2007 15.000 7.841 421 4.392 27.654 0 27.654
Konzernergebnis 0 0 0 -548 -548 -9 -557
Kosten der Kapitalerhéhung 0 -377 0 0 -377 0 -377
Erstkonsolidierung
Mibau/ Duisburg 0 0 0 8.154 8.154 10 8.164
Aktienoptionsplan 0 111 0 0 111 0 111
Stand zum 30.09.2007 15.000 7.575 421 11.998 34.994 1 34.995

Den Aktionaren

des Mutter-
unternehmens

Gezeich- Bilanz- zustehendes Anteile Summe

netes Kapital- Gewinn- gewinn/ - Kapital und Minder- Eigen-

in TEUR Kapital riicklage riicklage verlust Riicklagen heiten kapital
Stand zum 01.01.2006 10.000 0 421 -4.165 6.256 0 6.256
Konzernergebnis 0 0 0 2.064 2.064 0 2.064
Barkapitalerh6hung 5.000 9.000 0 0 14.000 0 14.000
Kosten der Kapitalerhéhung 0 -1.384 0 0 -1.384 0 -1.384
Stand zum 30.09.2006 15.000 7.616 421 -2.101 20.936 0 20.936
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> ERLAUTERUNGEN ZUM ZWISCHENABSCHLUSS
zum 30.09.2007

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Es wurden alle verpflichtend zum 1. Januar 2007
erstmals anzuwendenden neuen oder gednderten
IFRS bzw. IFRIC-Interpretationen im Rahmen des
Zwischenabschlusses beachtet. Die erstmalige
Anwendung dieser neuen oder gednderten Vorschrif-
ten hatte fir den Zwischenabschluss keine Auswir-
kungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage

bzw. die Cashflows.

Bei der Aufstellung des Zwischenabschlusses und der
Ermittlung der Vergleichszahlen fiir das Vorjahr wur-
den somit dieselben Konsolidierungsgrundsatze
sowie Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wie
im Konzernabschluss 2006 angewandt. Eine detail-
lierte Beschreibung dieser Methoden ist im Anhang
des Konzernabschlusses 2006 vorgenommen wor-

den.

Der vorliegende Zwischenabschluss der Gruppe
entspricht den Regeln zur Zwischenberichterstattung
des IAS 34.

Konsolidierungskreis

Der Konzernabschluss der Gruppe ist auf die ADLER
Real Estate AG, Frankfurt, als Obergesellschaft auf-
gestellt. Zum Bilanzstichtag sind Gesellschaften voll-
konsolidiert und Beteiligungen nach der Equity-
Methode bewertet. Der Konsolidierungskreis umfasst
neben der Muttergesellschaft flinfundzwanzig
Tochtergesellschaften. Hierin sind auch die MUBAU
Real Estate GmbH mit sechs Tochtergesellschaften
Januar 2007

gem. IFRS 3 in den Konzernabschluss mit einbezo-

enthalten, die erstmals zum 1.
gen wurden. Diese Gesellschaften sind in den
Konzernabschluss nach den Regeln der Vollkonsoli-
dierung einbezogen worden. Von den in den
Konzernabschluss der ADLER einbezogenen Gesell-
schaften wurden 26 Gesellschaften vollkonsolidiert

und 5 Gesellschaften at equity bilanziert.

Erstkonsolidierung der MUBAU

Im Januar 2007 hat die ADLER Real Estate AG zu-
nachst 93,9% der Geschaftsanteile der MUBAU und
deren Tochtergesellschaften, Ende Juni 2007 die
Restanteile von 6,1% erworben. Mit der Ubernahme
der Restanteile halt die ADLER nun alle Geschéftsan-
teile an dieser Gesellschaft. Die MUBAU verfligt tiber
einen attraktiven Bestand an unbelasteten Projekt-
entwicklungsgrundstiicken fiir den Wohnungsbau
sowie Uber zwei vermietete gewerbliche Bestandsim-

mobilien.

Die letzte aufschiebende Bedingung zum Erwerb der
MUBAU wurde im Januar 2007 erfillt. Die Anschaf-
fungskosten setzen sich aus zwei Komponenten
zusammen, den an den VerdauBerer MRE Holding

GmbH gezahlten Kaufpreis sowie den zur Ablésung

von Drittverbindlichkeiten geleisteten Aufwand,
insgesamt 1.244 TEUR.

TEUR
Anschaffungskosten der Beteiligung 1.244
Eigenkapital nach Neubewertung 9.393
Ubersteigender Betrag 8.149

Der Ubersteigende Betrag des anteiligen, neubewer-
teten Eigenkapitals der MUBAU (ber den Kaufpreis
von 8.149 TEUR wurde unter den sonstigen betriebli-

chen Ertragen ausgewiesen.

Zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung wurden die
nachstehend aufgefiihrten Betrége in die Konzernbi-

lanz aufgenommen.

MUBAU Real Estate GmbH 01.01.2007
TEUR

Langfristige Vermodgenswerte 8.378

Kurzfristige Vermodgenswerte 7.136

Eigenkapital nach Neubewertung 9.393

Langfristige Schulden 1.218

Kurzfristige Schulden 4.903
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> ERLAUTERUNGEN ZUM ZWISCHENABSCHLUSS
zum 30.09.2007

Die MUBAU hat zum Neunmonatsergebnis im Kon-

zern einen Anteil von 652 TEUR beigetragen.

Erldauterungen zur Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage

Die Bilanzsumme der Gruppe betrdagt zum Stichtag
30. September 2007 43.984 TEUR und hat sich
damit gegenliber dem 31.Dezember 2006 um 19%
erhoht. Der Anstieg ist im Wesentlichen auf eine
Zunahme des Immobilienvermégens um 7.606 TEUR
zurlickzuftihren, was groBtenteils durch die Erstkon-
solidierung der MUBAU Real Estate GmbH, Hamburg,
bedingt ist. Darlber hinaus ist der vorgenannte
Anstieg auch durch den Erwerb eines Grundstlicks
von 126.119 gm in Duisburg zurtickzufiihren. Erwer-
ber ist die Gesellschaft Logistik-Zentrum Duisburg-
Nord GmbH, an der die ADLER AG eine Beteiligung
von 60% halt. AuBerdem betragen zum Stichtag
30. September 2007 die Bank-Netto-Guthaben
7.720 TEUR gegeniber 10.391 TEUR zum Vorjahres-
ende.

Das Uber die MUBAU gehaltene Grundstiick Berlin,
Hellersdorfer StraBe, wurde im April 2007 verkauft.
Wegen des bevorstehenden Ubergangs von Nutzen
und Lasten wurde dieses Grundstiick nach IFRS 5 in
die Position zur VerdauBerung gehaltene langfristige

Vermdgensgegenstande umgegliedert.

Die Kapitalriicklage stammt aus der Kapitalerh6hung
vom 11. Juni 2006. In die Kapitalriicklage wurde der
den rechnerischen Nennwert Ubersteigende Betrag
um die Kosten der Ka-

eingestellt, saldiert

pitalerhéhung in Hohe von 1.232 TEUR (IAS 32.37).

Im Nachgang zur Kapitalerhéhung wurde ein
Borsenzulassungsprospekt erstellt. Die hierflir in den
ersten drei Quartalen 2007 aufgewendeten Kosten
von 614 TEUR vermindert um den fiktiven Steuer-
aufwand von 236 TEUR werden ebenfalls gem.

IAS 32.37 mit der Kapitalriicklage saldiert.

Die Umsatzerlése von 4.269 TEUR in den ersten

neun Monaten resultieren im Wesentlichen aus dem
Verkauf eines 9.200 gm groBen Grundstlickes in
Minchen-Dornach. Der Ubergang von Nutzen und
Lasten sowie die Kaufpreiszahlung erfolgten im April
2007. Daruber hinaus sind in den Umsatzerldsen
Mieteinnahmen aus der Vermietung von Stellplatzen

und zwei Gewerbeimmobilien enthalten.

Die sonstigen betrieblichen Ertrége von 9.848 TEUR
stiegen um 7.248 TEUR im Vergleich zum Neunmo-
natsbericht des Vorjahres und enthalten mit 8.149
TEUR den Ertrag aus der Erstkonsolidierung der
MUBAU sowie mit 960 TEUR die Auflésung einer
Ruckstellung fir Prozessrisiken, da mit einer Inan-
spruchnahme hieraus nicht mehr gerechnet werden
kann; die Anspriiche sind Anfang 2007 verjahrt.
AuBerdem enthalten die sonstigen betrieblichen Er-
trage Auflosungen von Gewahrleistungsriickstellun-
gen flr verkaufte Grundstiicke von 453 TEUR. We-
sentlich dabei war ein  Vergleich mit einem Erwer-
ber durch den nun eine Inanspruchnahme ausge-
schlossen ist. Der Verkauf des Logistikzentrums G-
tersloh ist mit einem Ertrag von 86 TEUR berlck-
sichtigt.

Im Berichtszeitraum wurde ein Betriebsergebnis
(EBIT) von 7.254 TEUR erzielt. Die Erhohung des
Betriebsergebnisses um 5.576 TEUR resultiert im
Wesentlichen aus den sonstigen betrieblichen Ertra-
gen im Rahmen der Ubernahme der MUBAU.

Aus der Erstkonsolidierung der MUBAU resultiert ein
nicht zahlungswirksamer Ertrag von 8.149 TEUR.
Im Rahmen des Erwerbs der MUBAU war die (ber-
nommene Liquiditdt um 227 TEUR héher als die fir

den Erwerb geleisteten Zahlungen.

Zum 30. September 2007 wird ein Steuerertrag von
374 TEUR ausgewiesen. Durch die Neubewertung
des Logistikzentrums Gltersloh im Rahmen der Erst-
konsolidierung ergab sich fiir das Objekt Gutersloh
zum 1. Januar 2007 ein neuer Restbuchwert, der um
1.276 TEUR Uber dem bilanzierten Restbuchwert des
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> ERLAUTERUNGEN ZUM ZWISCHENABSCHLUSS
zum 30.09.2007

Einzelabschlusses liegt. Hierfir wurde unter Anwen-
dung eines Steuersatzes von 38,5% eine Rilckstel-
lung flr latente Steuern gebildet, die nun wegen des

Verkaufs des Objektes aufgelost wurde.

Der Free Cash Flow der Gesellschaft war in den
ersten neun Monaten im Wesentlichen durch die
Investitionen in das Logistik-Projekt Duisburg, dem
Portfolienankauf mit dem Joint-Venture Partner AIG
und dem Refurbishment des Objektes HerriotstraBBe
in Frankfurt a. M. gepragt. Dem standen Erlése aus
den Verkaufen der Immobilien in Dornach und
Gutersloh gegenlber. Insgesamt betrug der Free
Cash Flow -2.671 TEUR.

Das Ergebnis der Berichtsperiode ist von saisonalen
Schwankungen unbeeinflusst. In den ersten neun
Monaten gab es weder Kapitalerhhungen noch
Dividenden. Mit Zulassungsbeschluss vom 19. Juli
2007 hat die Zulassungsstelle der Frankfurter Wert-
papierbdrse 5.000.000 Stick auf den Inhaber lau-
tender Stammaktien aus der vom Vorstand mit
Zustimmung des Aufsichtsrats am 27. Juni 2006
beschlossenen und am 18. Juli 2006 ins Handelsre-
gister des Amtsgerichts Frankfurt am Main eingetra-
genen Kapitalerhbhung gegen Bareinlagen aus ge-
nehmigtem Kapital sowie flir bis zu 200.000 Stick
auf den Inhaber lautender Stammaktien aus der von
der Hauptversammlung am 21. April 2006 beschlos-
senen bedingten Kapitalerhéhung zur Bedienung des
Aktienoptionsplans der Gesellschaft zum amtlichen

Handel zugelassen.

Auf eine detaillierte Segmentberichterstattung wird
verzichtet, da der wesentliche Teil des Geschaftsbe-
triebes im Berichtszeitraum auf die Projektentwick-
lung entfallt.

Zum Stichtag 30. September 2007 waren im ADLER-
Konzern 17 Mitarbeiter (Vorjahr: 10) beschaftigt.
ADLER hat im August zusammen mit der AIG Global
Real Estate Investment Ltd. ein Portfolio bestehend

aus vier Blrogebduden mit rund 35.000 gm in

Minchen erworben. Das Gesamtinvestitionsvolumen
betragt rund 58 Millionen Euro. ADLER hat seinen
Eigenkapitalanteil im September 2007 in H6he von
1.797 TEUR geleistet. Der Ausweis erfolgt unter den
langfristigen zur VerauBerung verflgbaren finanziel-
len Vermdgenswerten.

Ebenfalls im August hat die ADLER zusammen mit
der AIG Global Real Estate Investment Ltd. ein
weiteres Portfolio bestehend aus zwdlf Blroimmobi-
lien in Berlin, Frankfurt, Minchen und weiteren
Stadten in Deutschland mit rund 54.000 gm
vermietbarer Flache erworben. Das Gesamtinvestiti-
onsvolumen betragt rund 78 Millionen Euro. ADLER
hat eine Anzahlung auf ihren Eigenkapitalanteil im
September 2007 in Hoéhe von 750 TEUR geleistet.
Der Ausweis erfolgt ebenfalls unter den zur Verdu-

Berung verfligbaren finanziellen Vermdégenswerten.
Beziehungen zu nahestehenden Personen

Fir die Beratung im Zusammenhang mit der Erstel-
lung des Borsenzulassungsprospekts sowie weiterer
unterstiitzender und beratender Tatigkeit des
Vorstands erhielt das Aufsichtsratmitglied Andreas
Helwig Honorare bis zum 30. September 2007 von

65.862,52 EUR.

Angaben zu Bezugsrechten von Organmitglie-

dern und Arbeitnehmern

Im Rahmen des von der Hauptversammlung 2006
beschlossenen Aktienoptionsprogramms halten die
Vorstande zum Bilanzstichtag 200.000 Aktienoptio-
nen (31. Dezember 2006: 200.000 Aktienoptionen).
Zusatzliche Angaben zum Aktienoptionsprogramm
kénnen unserem Geschaftsbericht entnommen wer-
den. Im Berichtszeitraum wurde ein Aufwand von
111 TEUR berticksichtigt.

Wesentliche Geschiftsvorfalle nach dem

30. September 2007

ADLER hat im August zusammen mit der AIG Global

Real Estate Investment Ltd. ein Portfolio bestehend
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> ERLAUTERUNGEN ZUM ZWISCHENABSCHLUSS
zum 30.09.2007

aus vier Burogebauden mit rund 35.000 gm in
Miinchen erworben. Das Gesamtinvestitionsvolumen
betragt rund 78 Mio. EUR. Der Ubergang von Nutzen
und Lasten fand im Oktober 2007 statt.

Ebenfalls im August hat die ADLER zusammen mit
der AIG Global Real Estate Investment Ltd. ein
weiteres Portfolio bestehend aus zwdlf Bliroimmobi-
lien in Berlin, Frankfurt, Minchen und weiteren
Stadten in Deutschland mit rund 54.000 gm
vermietbarer Flache erworben. Das Gesamtinvestiti-
onsvolumen betragt rund 78 Millionen Euro. Der
Ubergang von Nutzen und Lasten wird voraussicht-
lich im November 2007 stattfinden.

Die ADLER ist mit 15% an der erwerbenden Immo-
bilieninvestmentgesellschaft, die ihren Sitz in
Luxemburg hat, beteiligt. Im Rahmen der Kooperati-
on mit der AIG Global Real Estate wird die Adler
Real Estate Service GmbH das Asset Management

fur die beiden Portfolien tibernehmen.

Fir die Projektentwicklung Wohnungsbau wurde im
Oktober 2007

28.000 gm groBes Grundstlick erworben. Das Volu-

im Landkreis Freising ein ca.
men der Projektentwicklung belduft sich auf ca. 8

Millionen Euro.

Die Miinchener Baugesellschaft GmbH wird das Ge-
lande bis zur Baureife entwickeln, erschlieBen und
parzellieren. Die insgesamt entstehenden 57 Parzel-
len kdnnen mit Doppelhaushalften und Einfamilien-
hausern bebaut werden. Das Grundstick ,Am
Mihlbachbogen Nord"™ im sudlichen Bereich der
Stadt Moosburg liegt in der attraktiven Wachstums-
region nahe dem Miinchener Flughafen und der bay-
erischen Landeshauptstadt - eine gesuchte Lage
insbesondere fir junge Familien mit Kindern. Die
ErschlieBung des Areals wird etwa acht Monate in

Anspruch nehmen.

Das Grundstiick in GroBbeeren mit insgesamt
150.000 m2 mit Baurecht fir Wohnbebauung wurde
weiter aufbereitet. Im dritten Quartal konnten die

ersten vier Parzellen zur Bebauung mit Wohnimmo-
bilien an private Nutzer verduBert werden. Der
Ubergang von Nutzen und Lasten fiir 2 Parzellen
fand im Oktober 2007 statt.
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> VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Erkldarung gemaB § 37y Nr. 1 WpHG

~Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaB
den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen
flr die Zwischenberichterstattung unter Bericksich-
tigung der Anforderungen des § 37w WpHG der
Konzernzwischenabschluss ein den tatsachlichen
Verhadltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und
im Konzernzwischenlagebericht der Geschaftsverlauf
einschlieBlich des Geschaftsergebnisses und die
Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und
Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Kon-
zerns im verbleibenden Geschéftsjahr beschrieben

sind.™

ADLER Real Estate Aktiengesellschaft

Der Vorstand
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> BESCHEINIGUNG NACH PRUFERISCHER DURCHSICHT

An die ADLER Real Estate Aktiengesellschaft,
Frankfurt am Main.

Wir haben den verklrzten Konzernzwischenab-
schluss - bestehend aus verkirzter Bilanz, verklirz-
ter Gewinn- und Verlustrechnung, verkirzter Kapi-
talflussrechnung, verkirzter Eigenkapitalver-
andrungsrechnung sowie ausgewahlten erlduternden
Anhangangaben - und den Konzernzwischenlagebe-
richt der ADLER Real Estate Aktiengesellschaft fir
den Zeitraum vom 01. Januar 2007 bis 30. Septem-
ber 2007, die Bestandteile des Quartalsfinanzbe-
richts nach § 37x Abs. 3 WpHG sind, einer priferi-
schen Durchsicht unterzogen. Die Aufstellung des
verkilrzten Konzernzwischenabschlusses nach den
IFRS flr Zwischenberichterstattung, wie sie in der
EU anzuwenden sind, und des Konzernzwischenlage-
berichts nach den fir Konzernzwischenlageberichte
anwendbaren Vorschriften des WpHG liegt in der
Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Un-
sere Aufgabe ist es, eine Bescheinigung zu dem ver-
kirzten Konzernzwischenabschluss und dem Kon-
zernzwischenlagebericht auf der Grundlage unserer

pruferischen Durchsicht abzugeben.

Wir haben die priiferische Durchsicht des verkirzten
Konzernzwischenabschlusses und des Konzernzwi-
schenlageberichts unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsatze flr die priferische Durchsicht von
Abschliissen vorgenommen. Danach ist die priferi-
sche Durchsicht so zu planen und durchzufiuhren,
dass wir bei kritischer Wiirdigung mit einer gewissen
Sicherheit ausschlieBen kénnen, dass der verkirzte
Konzernzwischenabschluss in wesentlichen Belangen
nicht in Ubereinstimmung mit den IFRS fiir
Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU anzu-
wenden sind, und der Konzernzwischenlagebericht in
wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung
mit den flir Konzernzwischenlageberichte anwendba-

ren Vorschriften des WpHG aufgestellt worden sind.

Eine priferische Durchsicht beschrankt sich in erster
Linie auf Befragungen von Mitarbeitern der Gesell-
schaft und auf analytische Beurteilungen und bietet
deshalb nicht die durch eine Abschlussprifung
erreichbare Sicherheit. Da wir auftragsgemaB keine
Abschlusspriifung vorgenommen haben, kénnen wir

einen Bestatigungsvermerk nicht erteilen.

Auf der Grundlage unserer priferischen Durchsicht
sind uns keine Sachverhalte bekannt geworden, die
uns zu der Annahme veranlassen, dass der verkirz-
te Konzernzwischenabschluss in wesentlichen Belan-
gen nicht in Ubereinstimmung mit den IFRS fir Zwi-
schenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwen-
den sind, oder dass der Konzernzwischenlagebericht
in wesentlichen Belangen nicht in  Ubereinstimmung
mit den fir Konzernzwischenlageberichte anwend-

baren Vorschriften des WpHG aufgestellt worden ist.
Hamburg, den 16. November 2007
PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

(Millner) (ppa. Wilke)
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriifer
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> RECHTLICHER HINWEIS

Dieser Bericht enthdlt zukunftsbezogene Aussagen,
die die gegenwartigen Ansichten des Managements
der ADLER Real Estate AG hinsichtlich zuktlnftiger
Ereignisse widerspiegeln. Jede Aussage in diesem
Bericht, die Absichten, Annahmen, Erwartungen
oder Vorhersagen sowie die zu Grunde liegenden
Annahmen wiedergibt oder hierauf aufbaut, ist eine
solche zukunftsbezogene Aussage. Diese Aussagen
beruhen auf Planungen, Schatzungen und Progno-
sen, die dem Management der ADLER Real Estate
AG derzeit zur Verfligung stehen. Sie beziehen sich
deshalb nur auf den Tag, an dem sie getroffen wer-
den. Zukunftsbezogene Aussagen sind naturgemafB
Risiken und Unsicherheitsfaktoren unterworfen, die
dazu fihren koénnen, dass die tatsachliche Entwick-
lung erheblich von den genannten zukunftsbezoge-
nen Aussagen oder den darin implizit zum Ausdruck
gebrachten Ereignissen abweicht. Die ADLER Real
Estate AG Ubernimmt keinerlei Verpflichtung und
beabsichtigt nicht, solche Aussagen angesichts neu-
er Informationen oder kiinftiger Ereignisse zu aktua-

lisieren.
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