


KENNZAHLEN DES ADLER REAL ESTATE KONZERNS

In EUR 31.03.08 31.03.07
Bilanzkennzahlen

Eigenkapital 33.994.994 34.707.978
Eigenkapitalquote 77,9% 77,7%
Gezeichnetes Kapital 15.000.000 15.000.000
Bilanzsumme 43.664.538 44.674.446
In EUR 31.03.08 31.03.07
Kennzahlen

Summe der betrieblichen Ertrage 405.206 8.340.194
EBIT -742.319 7.209.194
Periodenergebnis -731.568 7.183.583
Ergebnis je Aktie -0,05 0,48
Mitarbeiter 23 16
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VORWORT DES VORSTANDS

Sehr geehrte Damen,

sehr geehrte Herren,

das vergangene Quartal verlief in einem insge-
samt nicht sehr komfortablen Umfeld. Die Fi-
nanzkrise in den USA mit ihren unterschiedli-
chen Ausschlagen auch auf viele deutsche Ban-
ken hatte sich weiter verschéarft. Davon betrof-
fen wurden die Finanzierungsféhigkeit und das
Finanzierungsverhalten der Banken und damit
auch Investoren, die in Immobilienbestande und
-projekte in Deutschland investieren wollen. Die
Folge war im ersten Quartal ein eher verhaltener
Geschaftsverlauf auch an den Immobilienmark-
ten. Investoren und selbst private Immobilienin-
teressenten verhielten sich vorsichtiger bzw.
zbgerlicher. Eine weitere Folge war ein sehr
starker Kurseinsturz an den Boérsen. Auch unse-
re ADLER-Aktie war davon betroffen.

Doch bereits im April und vor allem seit Anfang

Mai verzeichnen wir wieder Bewegung im Markt.

Aus der Historie heraus war unsere Gesellschaft
einzig auf Projektentwicklung ausgerichtet. Die-
ser Bereich verlauft durch die teilweise langen
Entwicklungszeitraume in zyklischen Bewegun-
gen. Ergebnisse und damit Liquiditdt werden
durch einzelne Grundsticks- bzw. Projektver-
kaufe generiert. Wir haben in den vergangenen
beiden Jahren unsere Grundstiicksbestande
grindlich analysiert und bereits einige Verkaufe
mit deutlich positiven Ergebnissen durchgefihrt
bzw. den Verkaufsprozess fir weitere nicht be-

triebsnotwendige Grundstlicke angestoBen.

Im ersten Quartal 2008 konnte kein weiterer
Grundstlicksverkauf realisiert werden, wobei die
Fixkosten kontinuierlich weiterlaufen. Insofern
haben wir das abgelaufene Quartal zwar mit

einem Verlust beendet, gehen jedoch davon

aus, flr das Jahr 2008 wie geplant einen Jahres-
Uberschuss von erneut etwa EUR 8 Mio. zu errei-
chen, da wir uns hinsichtlich mehrerer Projekte

in konkreten Verkaufsverhandlungen befinden.

Die durch VerauBerungen freigesetzten Eigen-
mittel sollen vorrangig in den Aufbau des Be-
standes investiert werden. Hier beabsichtigen
wir weitere Transaktionen durchzufiihren, ana-
log den im vergangenen Jahr gemeinsam mit
AIG Global Real Estate Investment (Europe) Ltd.
durchgefiihrten Ankaufen. Dies bedeutet weite-
res Wachstum und die Starkung der planbaren

Einnahmen aus Dienstleistungsvertréagen.

Im Asset und Property Management werden der-
zeit Immobilien im Wert von ca. EUR 200 Mio.
betreut. Einhergehend mit den vorstehend be-
schriebenen MaBnahmen soll dieser Bereich
ebenfalls durch die Gewinnung von weiteren Co-
Investoren bzw. durch die Verwaltung fir frem-

de Dritte ausgebaut werden.

Insgesamt ist Ziel das Erreichen einer attrakti-
ven Rendite von 10 bis 15% auf das eingesetzte
Eigenkapital.

Barbara Yaltrak Axel Harloff



DIE ADLER-AKTIE UND INVESTOR RELATIONS

Stimmung an den Borsen

Der Start in das neue ,Boérsenjahr® 2008 kann
als einer der schlechtesten Gberhaupt bezeichnet
werden. Vor allem das immer weiter steigende
AusmaB der US-Immobilienfinanzierungskrise
setzte die Markte verscharft unter Druck. Beina-
he-Zusammenbriiche von Banken, eine Fehlspe-
kulation einer franzdsischen Bank im Handel mit
Derivaten auf den Deutschen Aktienindex in
mehrfacher Milliardenhdhe, die insgesamt stei-
genden Angste vor einem Konjunktureinbruch in
den USA sowie in Folge auch in Europa und in
Asien fluhrten bereits im Januar zu einem Kurs-
sturz, dem sich so gut wie kein Marktsegment
entziehen konnte. Kleine Marktsegmente bzw.
Nebenwerte wurden von den Investoren kaum
angerihrt bzw. lediglich genutzt, um in der Fi-
nanzkrise Liquiditat zu schaffen. Vom Jahresan-
fang 2008 fiel der DAX von 8.046 Punkten auf
einen Tiefstand von 6.168. Erst im April setzte
eine Erholung ein und fiihrte zu aktuellen Kursen

von wieder Uber 7.000 Punkten.

Eine unverandert stabile Konjunktur in Deutsch-
land und eine weiterhin erhebliche Verteuerung
der Energie- und Lebensmittelpreise hielten die
Europdische Notenbank in dem krisengeschittel-
ten Umfeld davon ab, den Basiszinssatz zu sen-
ken. Dagegen nahm die US-Notenbank ihren
Basiszinssatz weiter drastisch auf inzwischen
(5. Mai 2008) 2,0% zurtick. Das sind 2,25 Pro-
zentpunkte weniger als noch Ende Oktober
2007. Dies fuhrte zu einer Stabilisierung im Ban-
kensektor; ob damit jedoch eine deutliche Re-
zession in den USA vermieden werden kann,
bleibt abzuwarten. Fur Deutschland sehen alle
Konjunkturexperten auch fir 2008 Wirtschafts-
wachstum. Allerdings wurden die Prognosen

zum Teil deutlich zuriickgenommen.

Entwicklung von Immobilienaktien

Die deutschen Immobilienaktien entwickelten
sich im Berichtszeitraum weiterhin schwach.
Gemessen am Deutschen Immobilienaktien In-
dex (DIMAX) verloren deutsche Immobilienwerte
durchschnittlich 6% an Wert. Der DIMAX fiel von
367 Punkten Ende 2007 auf 345 Punkte Ende
Mérz 2008. Unisono wurden Immobilienwerte
verkauft ohne Ricksicht auf gute Nachrichten

oder Bewertungen.
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Die Entwicklung der ADLER Aktie

Vor diesem Hintergrund entwickelte sich auch
der Kurs der ADLER-Aktie weiterhin sehr unbe-
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DIE ADLER-AKTIE UND INVESTOR RELATIONS

ten wiederum Abschlage verzeichnet werden.
Am 31. Mdrz 2008 notierte die ADLER-Aktie bei
1,22 Euro.

Aktiondrsstruktur

Die Aktionérsstruktur der ADLER Real Estate AG
ist gegeniiber dem 31. Dezember 2007 unveran-
dert geblieben. Neben dem US-Investor Mezza-
nine IX Investors L.P., der ca. 60% der Anteile
halt, belaufen sich die Anteile der Third Avenue
Real Estate Opportunities Fund, L.P. bei circa
5%. Im Free Float befinden sich derzeit circa
35% der Aktien.

Third Avenue Real
Estate Opportunities
Fund, L.P.,

ca. 5%

Mezzanine IX
Investors L.P.,
ca. 60%

Free Float
ca. 35%

Name ADLER Real Estate AG

Sitz der Gesellschaft

WKN (15 Mio. Stuckaktien) 500 800

ISIN DE005008007
Borsenkirzel ADL

Reuters ADLG.DE
Branche Immobilien
Marktsegment Regulierter Markt
Indices

Borsenplatze

Designated Sponsors

Gezeichnetes Kapital

Frankfurt/Main HRB 7287

Investor Relations

Die Finanzkommunikation der ADLER Real Estate
AG orientiert sich am Niveau des Prime Stan-
dard. Neben der regelmaBigen Erstellung von
Quartalsberichten in Deutsch und Englisch wer-
den zusatzlich Kapitalmarktkonferenzen und re-
gelméBig Investorengesprache gefiihrt. Auf der
Homepage der ADLER Real Estate AG unter
www.adler-ag.de werden auBerdem aktuelle
Unternehmensmeldungen und weitergehende

Informationen zeitnah veroffentlicht.

CDAX, General Standard Index, DIMAX
Xetra, Frankfurt, Berlin-Bremen, Dusseldorf, Hamburg, Minchen
UniCredit / Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG, Close Brothers Seydler AG

€ 15 Mio., aufgeteilt in 15 Mio. Stlckaktien mit je einem Stimmrecht pro Aktie



ZWISCHENLAGEBERICHT fiir den Zeitraum vom 01.01. bis 31.03.2008

ADLER Real

Estate AG und ihrer Tochtergesellschaften stand

Die Geschaftsentwicklung der

in den ersten drei Monaten des Geschaftsjahres
2008 im Zeichen einer typisch zyklischen Ent-
wicklung des Projektentwicklungsgeschafts. Ge-
plante Verkdufe von verschiedenen Projekten
wurden vorbereitet, jedoch noch nicht im Be-
richtszeitraum abgeschlossen. Daneben war das
operative Geschaft durch die Aufnahme der ge-
gen Ende des Vorjahrs ibernommenen Immobi-
lienbestande gekennzeichnet. Die laufenden
Mieteinnahmen aus dem Objektbestand sowie
die Ertrage aus dem Asset Management reich-
ten noch nicht aus, um die Kosten des Unter-

nehmens zu decken.

Asset Management

Im ersten Quartal wurden die gegen Ende 2007
Ubernommenen Immobilien in die Verwaltung
genommen sowie die ersten laufenden Gebih-
ren eingenommen. Es handelt sich dabei um die
die die
ADLER gemeinsam mit dem Partner AIG Global

zwei Portfolios aus Burogebauden,

Real Estate Investment (Europe) Ltd., einem
Unternehmen des US-Versicherers American
International Group, Inc. (AIG) Ubernommen
hatte. ADLER hatte sich an den Portfolios mit je
15% beteiligt. Ein weiterer Ausbau des Ge-

schaftsbereichs ist fortlaufend geplant.
Bestand

Der Immobilienbestand unterlag der laufenden
Verwaltung. Im Airport Center wurden plange-
maB Renovierungsarbeiten und Modernisierun-
gen zur Verbesserung des Flachenangebots um-
gesetzt. Der Vermietungsstand in dem Objekt
hat inzwischen ca. 70% erreicht. ADLER ist an
zwei Portfolios mit einem 15%-Anteil beteiligt.

Diese Beteiligung wird in der IFRS-Bilanz unter

»Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermo-
genswerte ausgewiesen". Insgesamt belauft sich
das Volumen dieser Portfolios auf rd. 138 Mio.
Euro. Der durchschnittliche Vermietungsstand
betragt zurzeit rd. 95%.

Projektentwicklung

Der Geschaftsbereich Projektentwicklung konnte
im Gegensatz zum Vergleichsquartal des Vorjah-
res noch keine Transaktion abschlieBen. Im Vor-
jahr war die MUBAU Real Estate GmbH tibernom-
men worden, was zu einem erheblichen Ertrags-
effekt aufgrund der erforderlichen Erstkonsolidie-
rung fuhrte. Im laufenden Jahr sind verschiedene
Transaktionen aus dem Bestand an laufenden
Projektentwicklungen geplant. Die Verkaufsver-
handlungen bendtigen jedoch langer als erwartet,
da die Interessenten im Zuge der Kreditkrise in
den USA zum Teil ldangere Finanzierungszeiten in
Kauf nehmen missen. Dies hangt haufig damit
zusammen, dass die Banken ihre Kreditvergabe-
richtlinien verédndert bzw. vielfach verscharft ha-

ben.

Bei den Projekten in Saarbricken, Berlin und
Duisburg wurden die Projektentwicklungsarbeiten
fortgesetzt. In Duisburg entwickelt ADLER ge-
meinsam mit einem Partner ein attraktives Logis-
tikzentrum. In Saarbriicken gegeniber der Messe
verfugt die Gesellschaft Uiber ein Grundstlick, auf
dem die Entwicklung eines Hotel- und Blirokom-
plexes lauft. Planungsarbeiten werden zudem flr
ein Vorhaben auf dem Grundstiick Fanny-Zobel-

StraBe am Spreeufer in Berlin durchgefihrt.

Im Bereich der Wohnungsbauprojektentwicklung
konnten in allen vier Vorhaben Fortschritte ver-
zeichnet werden. In Dallgow im Westen Berlins
hat die Gemeinde das vorgelegte Konzept zur

Einfamilienhausbebauung genehmigt, so dass fir



ZWISCHENLAGEBERICHT fiir den Zeitraum vom 01.01. bis 31.03.2008

den geplanten Vertrieb einzelner Bauparzellen
an Endnutzer und Bautrager Rechtssicherheit
besteht und damit mit dem Verkauf begonnen

werden kann.

Fir das ca. 108.000 gm groBe Bauerwartungs-
land in Dresden-Alttrachau wurde im Berichts-
zeitraum das Planfeststellungsverfahren dber
die geplanten HochwasserschutzmaBnahmen
abgeschlossen, so dass die Gesprache mit den
Behorden Uber die Weiterfihrung bzw. Wieder-
aufnahme des Bebauungsplanverfahrens wieder

aufgenommen werden konnten.

Fir das Areal in Moosburg an der Isar, das im
vierten Quartal 2007 erworben worden war,
konnte die Planung der ErschlieBungsmaBnah-
men abgeschlossen werden. Die Baugenehmi-
gung fir eine Larmschutzwand fir das Woh-
nungsbaugeldnde wurde erteilt. Auch mit den
Tiefbauarbeiten, die im Herbst erledigt werden
sollen, wurde bereits begonnen. Es laufen die
Arbeiten zur Realteilung des Gelandes in ver-
kaufsféahige Grundstiicksteile. Fir den Vertrieb
der Grundstiicke, die mit Einfamilien- und Dop-
pelhduser bebaut werden kdénnen, wurde die
Sparkasse Moosburg und damit ein starker Ver-
triebspartner gewonnen. Diverse Kaufinteres-
senten haben sich bereits Grundstticke reservie-

ren lassen.

Vermogens, Finanz- und Ertragslage

Aufgrund der noch fehlenden Transaktionen aus
dem Projektentwicklungsbereich spiegelt die
Umsatz- und Ertragsentwicklung im ersten
Quartal noch keine groBe Entwicklungsaktivitat
wieder. Die Umsatzerldése erreichten lediglich
eine GroBenordnung von 0,28 Mio. Euro. Die
Erlése resultierten aus dem Asset und Property

Management sowie aus Mieteinnahmen. Die

sonstigen betrieblichen Ertrage lagen bei 0,048
Mio. Euro. Ein Vergleich mit der auBerordentli-
chen Transaktion der MUBAU Real Estate GmbH
im ersten Quartal des Vorjahres ist nicht mdglich.
Aufgrund der laufenden Aufwendungen ergaben
sich ein Betriebsverlust von 0,742 Mio. Euro und
ein negatives Konzernergebnis von 0,731 Mio.

Euro.

Infolge der nur geringfligig bilanziell wirksamen
Aktivitaten im ersten Quartal weist die Konzern-
bilanz auch nur geringe Verdnderungen auf. Die
Bilanzsumme erreichte zum Stichtag am
31. Mdrz 2008 einen Wert von 43,665 Mio. Euro,
der nur unwesentlich unter dem vom Jahresen-

de 2007 lag.

Risikobericht

Der ADLER Konzern verfuigt Gber ein Risikomana-
gementsystem, das auf die derzeit Uberschauba-
re UnternehmensgréBe mit flachen Hierarchie-
ebenen zugeschnitten ist. Dem Vorstand der AD-
LER Real Estate AG wurden auch im Berichtszeit-
raum und daridber hinaus bis zur Fertigstellung
dieses Berichts keine Risiken bekannt, die gegen-
wartig oder zukiinftig den Bestand der ADLER
gefahrden. Die im Risikobericht des Geschaftsbe-
richtes 2007 veroffentlichten Aussagen behalten

weiterhin ihre Glltigkeit.

Ausblick

Die ADLER Real Estate AG und ihre Tochterge-
sellschaften entwickelten ihre Geschéftsfelder
konsequent weiter. Das Asset Management sieht
gute Chancen, das gemanagte Portfolio im Jah-
resverlauf weiter ausbauen zu kénnen. In der
Projektentwicklung erreichen mehrere Projekte in
den kommenden Monaten eine hohe Marktreife
und damit gute Chancen flr eine profitable Ver-

wertung. Die Entwicklung des weitgehend unbe-
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lasteten Vorrats unbebauter Grundstiicke ver-
lauft viel versprechend. Vor allem die Investitio-
nen des vergangenen Jahres in die Projekte in
Duisburg und Moosburg versprechen einen er-
folgreichen Verlauf. Fiir einige unbelastete Ent-
wicklungsgrundstiicke gibt es viele Interessen-
ten. Auf Basis der aktuellen Entwicklung ist des-
halb fir das gesamte Geschaftsjahr mit einem

deutlich positiven Ergebnis zu rechnen.
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KONZERNZWISCHENABSCHLUSS fiir das zum 31. Mdrz 2008 endende Quartal

Konzernbilanz (IFRS) zum 31.03.2008

In EUR

31.03.08

31.03.07

AKTIVA

43.664.538,25

44.674.445,94

Langfristige Vermodgenswerte

6.315.488,20

6.181.020,52

Immaterielle Vermdgenswerte
Sachanlagen
Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte

Latente Steueranspriiche

Kurzfristige Vermogenswerte

24.440,27
806.505,17
5.249.958,25
234.584,51

37.349.050,05

15.593,27
801.009,23
5.167.246,02
197.172,00

38.493.425,42

Vorrate

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Ertragsteueranspriche

Ubrige kurzfristige Vermégenswerte

Flissige Mittel

AKTIVA

31.183.132,52
548.872,93
89.812,50
1.072.419,16
4.454.812,94

43.664.538,25

31.106.209,97
305.890,27
89.474,15
1.158.564,99
5.833.286,04

44.674.445,94
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KONZERNZWISCHENABSCHLUSS fiir das zum 31. Mdrz 2008 endende Quartal

Konzernbilanz (IFRS) zum 31.03.2008

In EUR

31.03.08

31.03.07

PASSIVA

43.664.538,25

44.674.445,94

Eigenkapital

33.994.993,88

34.707.977,65

Grundkapital
Kapitalricklage
Gewinnrlicklagen (IFRS)
Bilanzgewinn

Anteile Minderheiten

Langfristige Schulden

15.000.000,00
7.631.129,90
420.572,49
11.118.580,47
-175.288,98

6.862.843,87

15.000.000,00
7.612.546,15
420.572,49
11.797.818,23
-122.959,22

6.903.009,90

Pensionsrickstellungen
Verbindlichkeiten fiir latente Steuern
Sonstige Riickstellungen

Finanzschulden

Kurzfristige Schulden

800.309,25
12.812,32
803.051,20
5.246.671,10

2.806.700,50

797.639,00
15.380,49
822.097,51
5.267.892,90

3.063.458,39

Sonstige Rickstellungen
Ertragsteuerschulden
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

PASSIVA

1.187.750,00
441.045,42
560.278,40
617.626,68

43.664.538,25

1.187.750,00
441.045,42
474.871,41
959.791,56

44.674.445,94
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KONZERNZWISCHENABSCHLUSS fiir das zum 31. Mdrz 2008 endende Quartal
Konzern- Gewinn- und Verlustrechnung (IFRS) kum.: 01.01. bis 31.03.2008

In EUR

01.01.
bis 31.03.2008

01.01.
bis 31.03.2007

Umsatzerldse 280.065,03 206.793,82
Bestandsveranderungen 76.922,55 0,00
Sonstige betriebliche Ertrage 48.218,10 8.133.400,03
Summe der betrieblichen Ertrage 405.205,68 8.340.193,85
Materialaufwand -200.685,76 -18.714,45
Personalaufwand -437.454,04 -308.951,65
Abschreibungen -15.126,66 -74.972,35
Sonstige betriebliche Aufwendungen -494.258,62 -728.361,23
Betriebsergebnis (EBIT) -742.319,40 7.209.194,17
Zinzergebnis 120.617,96 65.528,80
Finanzierungsaufwand -149.694,46 -120.538,85
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) -771.395,90 7.154.184,12
Ertragsteuern 39.828,38 29.399,10
Konzernergebnis -731.567,52 7.183.583,22
davon entfallen auf:

Aktiondre des Mutterunternehmens -679.237,76 7.194.444,36
Minderheiten -52.329,76 -10.861,14
Ergebnis je Aktie unverwassert -0,05 0,48
Ergebnis je Aktie verwassert -0,05 0,48
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KONZERNZWISCHENABSCHLUSS fiir das zum 31. Mdrz 2008 endende Quartal
Konzernkapitalflussrechnung (IFRS) fiir den Zeitraum vom 01.01. bis 31.03.2008

In EUR
01.01. 01.01.
bis 31.03.2008 bis 31.03.2007
Betriebsergebnis -742.319 7.209.194
+ Abschreibungen auf Gegenstédnde des Anlagevermdgens 15.127 74.972
“  Nicht zahlungswirksame Ertrage 58.564 0
+ Nicht zahlungswirksame Aufwendungen -91.258 0
- Zunahme von Riickstellungen -16.376 -971.964
+/- Zunahme/Abnahme der Vorrate, Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht der Finanzierungstatigkeit 271.510 526.186
zuzuordnen sind ' '
- Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie
anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit -259.326 -278.808
zuzuordnen sind
+ Zinseinzahlungen 37.906 65.529
- Zinsauszahlungen -58.436 -120.538
+/- Steuerzahlungen -152 3.024
= Mittelabfluss (Vorjahr: Zufluss) aus laufender Geschéftstdtigkeit -1.327.782 6.507.595
+ Erwerb von Tochterunternehmen abzlglich erworbener Nettozahlungsmittel 0 -6.933.817
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermdgen -20.623 -22.243
- Auszahlungen fiir Investition in das immaterielle Anlagevermégen -8.847 0
- Auszahlungen fiir Investition in das Finanzanlagevermdgen 0 -25.000
= Mittelabfluss (Vorjahr: Abfluss) aus Investitionstitigkeit -29.470 -6.981.060
- Auszahlung aus der Tilgung von Finanzkrediten -21.222 -43.443
= Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit -21.222 -43.443
Uberleitung zur Bilanz
Zahlungsmittelbestand am Anfang der Periode 5.833.286 10.391.161
Mittelzufluss aus laufender Geschaftstatigkeit -1.327.782 6.507.595
Mittelabfluss (Vorjahr: Abfluss) aus Investitionstatigkeit -29.470 -6.981.060
Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit -21.222 -43.443

= Zahlungsmittelbestand am Ende der Periode 4.454.813 9.874.253
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KONZERNZWISCHENABSCHLUSS fiir das zum 31. Mdrz 2008 endende Quartal
Konzerneigenkapitalspiegel (IFRS) fiir das I. Quartal 2008: 01.01. bis 31.03.2008

Summe
Gezeich- Kapital- Gewinn- Bilanz- Den Anteile Eigen-
netes riick- riick- gewinn/ Aktiondaren Minder- kapital
Kapital lagen lagen -verlust des Mutter- heiten
unternehmens
zustehendes
Kapital und
Riicklagen
In TEUR
Stand zum 01.01.2008 15.000 7.612 421 11.798 34.831 -123 | 34.708
Konzernergebnis 0 0 0 -679 -679 -52 -731
Aktienoptionsplan 0 18 0 0 18 0 18
Stand zum 31.03.2008 15.000 7.630 421 11.119 34.170 -175 = 33.995
Summe
Gezeich- Kapital- Gewinn- Bilanz- Den Anteile Eigen-
netes riick- riick- gewinn/ Aktiondaren Minder- kapital
Kapital lagen lagen -verlust des Mutter- heiten
unternehmens
zustehendes
Kapital und
Riicklagen
In TEUR
Stand zum 01.01.2007 15.000 7.841 421 4.392 27.654 0 | 27.654
Konzernergebnis 0 0 0 28 28 -11 17
Erstkonsolidierung MUBAU 0 0 0 7.166 7.166 988 @ 8.154

Stand zum 31.03.2007 15.000 7.841 421 11.586 34.848 977 _ 35.825
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ERLAUTERUNGEN ZUM ZWISCHENABSCHLUSS zum 31.03.2008

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Es wurden alle verpflichtend zum 1. Januar 2008
erstmals anzuwendenden neuen oder gednder-
ten IFRS bzw. IFRIC-Interpretationen im Rah-
men des Zwischenabschlusses beachtet. Die
erstmalige Anwendung dieser neuen oder gean-
derten Vorschriften hatte flir den Zwischenab-
schluss keine Auswirkungen auf die Vermdgens-,

Finanz- und Ertragslage bzw. die Cash Flows.

Bei der Aufstellung des Zwischenabschlusses
und der Ermittlung der Vergleichszahlen fir das
Vorjahr wurden somit dieselben Konsolidie-
rungsgrundsatze sowie Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden wie im Konzernabschluss
2007 angewandt. Eine detaillierte Beschreibung
dieser Methoden ist im Anhang des Konzernab-

schlusses 2007 vorgenommen worden.

Der vorliegende Zwischenabschluss der Gruppe
entspricht den Regeln zur Zwischenberichter-
stattung des IAS 34.

Konsolidierungskreis

Der Konzernabschluss der Gruppe ist auf die
ADLER Real Estate AG, Frankfurt am Main, als
Obergesellschaft aufgestellt. Zum Bilanzstichtag
sind Gesellschaften vollkonsolidiert oder quo-
tenkonsolidiert und Beteiligungen nach der Equi-
ty-Methode bewertet. Der Konsolidierungskreis
umfasst neben der Muttergesellschaft zwanzig
Tochtergesellschaften. Diese Gesellschaften sind
in den Konzernabschluss nach den Regeln der
Vollkonsolidierung einbezogen worden. Von den
in den Konzernabschluss der ADLER einbezoge-
nen Gesellschaften wurden einundzwanzig Ge-
sellschaften vollkonsolidiert und eine Gesell-
schaft at equity bilanziert. Zwei Beteiligungen
zwischen 20 und 50% werden aufgrund ihrer

untergeordneten Bedeutung nicht at equity bi-

lanziert, die Bewertung erfolgt nach IAS 39

(available for sale).

Erlauterungen zur Vermdégens-, Finanz- und
Ertragslage

Die Bilanzsumme der Gruppe betragt zum Stich-
tag 43.665 TEUR und hat sich damit gegenlber
dem 31.12.2007 um 2% unwesentlich verrin-
gert. Zum Stichtag 31. Marz 2008 betragen die
Bank-Netto-Guthaben 4.455 TEUR gegenlber
5.833 TEUR zum Vorjahresende.

Die Umsatzerlése 280 TEUR resultieren aus
Asset und Property Management Geblihren, aus
Einnahmen aus der Vermietung von Stellpldtzen
und einer Gewerbeimmobilie sowie dem Verkauf
eines Wohnbaugrundstiicks.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage von 48 TEUR
sanken deutlich im Vergleich zum Dreimonats-
bericht des Vorjahres, der von dem Ertrag
8.149 TEUR aus der Erstkonsolidierung der
MUBAU gepragt war.

Im Berichtszeitraum wurde ein Betriebsergebnis
(EBIT) von -742 TEUR erzielt, das im Wesentli-

chen aus dem laufenden Aufwand resultiert.

Zum 31. Marz 2008 wird ein Steuerertrag von
40 TEUR ausgewiesen. Aus dem laufenden steu-
erlichen Verlust 2008 einer Projektgesellschaft
wurde wegen der zukinftig zu erwartenden
steuerlichen Nutzbarkeit ein latenter Steueran-
spruch unter Anwendung eines Steuersatzes von
32,3% von 37 TEUR gebildet.

Der Free Cash Flow der Gesellschaft war in den
ersten drei Monaten im Wesentlichen durch lau-
fende Aufwendungen und das Refurbishment
des Objektes HerriotstraBe in Frankfurt a. M.
gepragt.

Das Ergebnis der Berichtsperiode ist von saiso-

nalen Schwankungen unbeeinflusst. In den ers-
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ERLAUTERUNGEN ZUM ZWISCHENABSCHLUSS zum 31.03.2008

ten drei Monaten gab es weder Kapitalerhéhun-

gen noch Dividendenauszahlungen.

Auf eine detaillierte Segmentberichterstattung
wird verzichtet, da der wesentliche Teil des Ge-
schaftsbetriebes im Berichtszeitraum auf die

Projektentwicklung entfallt.

Zum Stichtag 31. Marz 2008 waren im ADLER
Konzern 23 Mitarbeiter (Vorjahr 16) beschéaftigt.

Angaben zu Bezugsrechten von Organmit-

gliedern und Arbeitnehmern

Im Rahmen des von der Hauptversammlung
2006 Dbeschlossenen Aktienoptionsprogramms
halten die Vorstdnde zum Bilanzstichtag
200.000 Aktienoptionen (31.12.2007: 200.000
Aktienoptionen). Zusatzliche Angaben zum Akti-
enoptionsprogramm kénnen unserem Geschafts-
bericht entnommen werden. Im Berichtszeit-
raum wurde in diesem Zusammenhang ein Auf-
wand von 19 TEUR bericksichtigt.
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VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Erklarung gemas § 37y Nr. 1 WpHG

~Nach bestem Wissen versichern wir, dass ge-
maB den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsatzen fur die Zwischenberichterstattung
unter Berlicksichtigung der Anforderungen des
§ 37w WpHG der Konzernzwischenabschluss ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns vermittelt und im Konzernzwi-
schenlagebericht der Geschaftsverlauf ein-
schlieBlich des Geschéftsergebnisses 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 Ent-
wicklung des Konzerns im verbleibenden Ge-

schaftsjahr beschrieben sind."

ADLER Real Estate Aktiengesellschaft

Der Vorstand
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BESCHEINIGUNG NACH PRUFERISCHER DURCHSICHT

An die ADLER Real Estate AG, Frankfurt

Wir haben den verkirzten Konzernzwischenab-
schluss bestehend aus verklrzter Bilanz, ver-
kirzter Gewinn- und Verlustrechnung, verkirz-
ter Kapitalflussrechnung, verkiirzter Eigenkapi-
talveranderungsrechnung sowie ausgewahlten
erlduternden Anhangangaben und den Konzern-
zwischenlagebericht der ADLER Real Estate Akti-
engesellschaft, Frankfurt am Main, fiir den Zeit-
raum vom 1. Januar bis 31. Marz 2008 einer
priferischen Durchsicht unterzogen. Die Aufstel-
lung des verkirzten Konzernzwischenabschlus-
ses nach den IFRS fir Zwischenberichterstat-
tung, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
des Konzernzwischenlageberichts nach den fir
Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vor-
schriften des WpHG liegt in der Verantwortung
des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe
ist es, eine Bescheinigung zu dem verkirzten
Konzernzwischenabschluss und dem Konzern-
zwischenlagebericht auf der Grundlage unserer

priferischen Durchsicht abzugeben.

Wir haben die priferische Durchsicht des ver-
kirzten Konzernzwischenabschlusses und des
Konzernzwischenlageberichts unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze flr die pri-
ferische Durchsicht von Abschliissen vorgenom-
men. Danach ist die priferische Durchsicht so zu
planen und durchzuflihren, dass wir bei kriti-
scher Wiirdigung mit einer gewissen Sicherheit
ausschlieBen konnen, dass der verkilirzte Kon-
zernzwischenabschluss in wesentlichen Belangen
nicht in Ubereinstimmung mit den IFRS fir Zwi-
schenberichterstattung, wie sie in der EU anzu-
wenden sind, und der Konzernzwischenlagebe-

richt in wesentlichen Belangen nicht in Uberein-

stimmung mit den fiur Konzernzwischenlagebe-
richte anwendbaren Vorschriften des WpHG auf-
gestellt worden sind. Eine priiferische Durchsicht
beschrankt sich in erster Linie auf Befragungen
von Mitarbeitern der Gesellschaft und auf analy-
tische Beurteilungen und bietet deshalb nicht die
durch eine Abschlussprifung erreichbare Sicher-
heit. Da wir auftragsgemaB keine Abschlusspri-
fung 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 ver-
kurzte Konzernzwischenabschluss in wesentli-
chen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit
den IFRS flr Zwischenberichterstattung, wie sie
in der EU anzuwenden sind, oder dass der Kon-
zernzwischenlagebericht in wesentlichen Belan-
gen nicht in Ubereinstimmung mit den fiir Kon-
zernzwischenlageberichte anwendbaren Vor-

schriften des WpHG aufgestellt worden sind.

Wir erteilen diese Bescheinigung auf Grundlage
des mit der Gesellschaft geschlossenen Auftrags,
dem, auch mit Wirkung gegeniber Dritten, die
beiliegenden Allgemeinen Auftragsbedingungen
fur Wirtschaftsprifer und Wirtschaftspriifungsge-
sellschaften vom 1. Januar 2002 zu Grunde lie-

gen.

Hamburg, den 9. Mai 2007

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

(Millner)
Wirtschaftspriifer

(ppa. Wilke)
Wirtschaftspriifer
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RECHTLICHER HINWEIS

Dieser Bericht enthélt zukunftsbezogene Aussa-
gen, die die gegenwartigen Ansichten des Mana-
gements der ADLER Real Estate AG hinsichtlich
zuklnftiger Ereignisse widerspiegeln. Jede Aus-
sage in diesem Bericht, die Absichten, Annah-
men, Erwartungen oder Vorhersagen sowie die
zu Grunde liegenden Annahmen wiedergibt oder
hierauf aufbaut, ist eine solche zukunftsbezoge-
ne Aussage. Diese Aussagen beruhen auf Pla-
nungen, Schatzungen und Prognosen, die dem
Management der ADLER Real Estate AG derzeit
zur Verfligung stehen. Sie beziehen sich deshalb
nur auf den Tag, an dem sie getroffen werden.
Zukunftsbezogene Aussagen sind naturgemaf
Risiken und Unsicherheitsfaktoren unterworfen,
die dazu fihren kdnnen, dass die tatsachliche
Entwicklung erheblich von den genannten zu-
kunftsbezogenen Aussagen oder den darin impli-
zit zum Ausdruck gebrachten Ereignissen ab-
weicht. Die ADLER Real Estate AG uUbernimmt
keinerlei Verpflichtung und beabsichtigt nicht,
solche Aussagen angesichts neuer Informatio-

nen oder klinftiger Ereignisse zu aktualisieren.
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