Lagebericht der Deutsche EuroShop AG 2015

Die Deutsche EuroShop AG ist Deutschlands einzige Aktiengesellschaft, die ausschlieflich
in Shoppingcenter an erstklassigen Standorten investiert. Das MDAX-Unternehmen ist seit
2001 bérsennotiert und war zum Jahresende 2015 unveréndert an 19 europaischen Shop-

pingcentern in Deutschland, Osterreich, Polen und Ungarn beteiligt.
Ertragslage der Gesellschaft

Stabiles operatives Ergebnis im Geschéftsjahr 2015

Das Geschéftsjahr 2015 verlief fir die Deutsche EuroShop AG positiv. Das Ergebnis der ge-
wohnlichen Geschaftstatigkeit lag mit 56,2 Mio. € um 4,4 Mio. € unter dem Vorjahr

(60,6 Mio. €). Wesentliche Ertragskomponente der Gesellschaft sind die Ertrdge aus Beteili-
gungen, die mit 67,6 Mio. € um 4,3 Mio. € unter dem Vorjahr lagen, das einen Einmalertrag
in Hohe von 3,6 Mio. € aus der Veraulierung der Beteiligung an der Galeria Domenikanska
in Breslau enthielt. Das Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit betrug 56,2 Mio. € (V.
60,6 Mio. €) und lag mit Blick auf die insgesamt bessere Ertragslage in unseren Shopping-

centergesellschaften um 3,0 Mio. € tGber dem Planwert (53,2 Mio. €).

Die Personalaufwendungen lagen mit 2,8 Mio. € um 0,3 Mio. € Uber dem Vorjahresniveau.
Dies resultiert zum einen aus héheren Vorstandsbeziigen (0,2 Mio. €), aufgrund der tempo-
raren Besetzung des Vorstandes mit drei Vorstandsmitgliedern bis zum 30. Juni 2015. Dar-
Uber hinaus ist dies auf die hdheren Aufwendungen fir die langfristige Vergitungskompo-
nente zurlckzufthren, die im Geschéftsjahr 0,8 Mio. € (2014: 0,7 Mio. €) betrugen. Die sons-
tigen betrieblichen Aufwendungen sind hingegen mit 1,8 Mio. € stabil auf Vorjahresniveau
geblieben.

Die Zinsertrage sind mit 1,0 Mio. € um 0,1 Mio. € gegenuber dem Vorjahr gestiegen. Dies re-
sultiert aus einer hoheren Inanspruchnahme eines an eine Tochtergesellschaft vergebenen
Gesellschafterdarlehens. Die Zinsaufwendungen lagen mit 7,8 Mio. € um 0,2 Mio. € unter
dem Vorjahr (8,0 Mio. €). Sie setzten sich zusammen aus Zinsaufwendungen fur lang- und
kurzfristige Bankdarlehen (4,3 Mio. €), die unter anderem im Zusammenhang mit der Finan-
Zierung der Shoppingcenter in Passau und Magdeburg aufgenommen wurden, sowie aus

Zinsen und anteiligen Kosten der Wandelanleihe (3,5 Mio. €).
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Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag betrugen 10,8 Mio. € gegeniiber 11,6 Mio. € im
Vorjahr. Hiervon entfallen 7,0 Mio. € auf Zufiihrungen zu den latenten Steuern, die sich auf
Vorjahresniveau bewegten (6,9 Mio. €) und 3,7 Mio. € auf zu zahlende Steuern, die um 0,9
Mio. € unter dem Vorjahreswert (4,6 Mio. €) lagen, da im Vorjahr noch Nachzahlungsbetrage
fur Altjahre enthalten waren. In diesen Aufwendungen enthalten waren auslandische Steuern
fur unsere Objektgesellschaften in Polen und Osterreich in H6he von 1,0 Mio. € (Vj. 0,9 Mio.
€).

Somit ergab sich 2015 ein Jahrestiberschuss von 45,4 Mio. € gegentiber 49,0 Mio. € im Vor-
jahr. Der Kapitalriicklage wurden 27,4 Mio. € enthommen, sodass sich ein Bilanzgewinn von
72,8 Mio. € ergab.

Die Finanzkraft des Unternehmens ist unverandert durch die Langfristigkeit der Mietvertrage
gesichert, sodass wir die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft insgesamt positiv einschét-

zen.
Vorstand und Aufsichtsrat werden der am 15. Juni 2016 in Hamburg stattfindenden Haupt-
versammlung fir das Geschaftsjahr 2015 eine gegenuber dem Vorjahr um 0,05 € erhdhte
Dividende von 1,35 € je Aktie vorschlagen. Von der Dividende wird ein Anteil von voraus-
sichtlich 0,63 € (2014: 0,65 €) je Aktie dem Kapitalertragssteuerabzug unterliegen.

Investition und Finanzierung

Das Portfolio der Deutsche EuroShop AG besteht unverandert aus 19 Beteiligungen an

Shoppingcentern in vier europaischen Landern.
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Die Transaktionsméarkte waren auch in 2015 von einer sehr hohen Nachfrage nach Shop-
pingcentern gepragt. Nach unserer Beobachtung sind die Kaufpreise nicht zuletzt aufgrund
der Nullzinspolitik der Notenbanken erneut Uber das schon hohe Niveau des Vorjahres ge-
stiegen. In diesem Umfeld ergab sich fir die Deutsche EuroShop keine Gelegenheit, nach-

haltig ertragsstarke Investments zu tatigen.

Cashflow aus der Investmenttatigkeit

Zur Finanzierung von Investitionen erfolgte im Berichtsjahr eine Kapitalerhéhung in Héhe von
1,0 Mio. € bei unserer Beteiligungsgesellschaft fir das Phoenix Center in Harburg. Zusatzlich
wurden kurz- und langfristige Bankdarlehen in H6he von 1,7 Mio. € getilgt. Damit ergab sich
ein negativer Cashflow aus der Investmenttatigkeit in Héhe 2,7 Mio. €. Im Vorjahr war der
Cashflow aus Investitionen mit 26,0 Mio. € im Vergleich stark positiv, was jedoch insbeson-
dere durch eine Kapitalriickfihrung unserer niederlandischen Beteiligungsgesellschaft im

Zusammenhang mit dem Abverkauf der Galeria Domenikanska in Breslau beeinflusst wurde.

in TE 2014 2015

Auszahlungen fur Neuinvestments 0 0
Eigenkapitaleinzahlungen aus Aktienneuemissionen 0 0
Sonst. Kapitalein-/-auszahlungen Beteiligungsgesellschaften 30.639 -1.000
Eigenmittel 30.639 -1.000
Darlehensaufnahme/-riickfiihrung (netto) -4.648 -1.666
Ein-/Auszahlungen aus Finanzierungstéatigkeit 25.991 -2.666
Cashflow aus Investmenttétigkeit 25.991 -2.666

Cashflow aus der operativen Tatigkeit

Im Geschéftsjahr 2015 erzielte die Gesellschaft einen Jahrestiberschuss von 45,4 Mio. € ge-
genuber 49,0 Mio. € im Vorjahr. Darliber hinaus wurden Bariiberschiisse der Objektgesell-
schaften in H6he von 37,1 Mio. € (2014: 38,8 Mio. €) ergebnisneutral an die Deutsche Euro-
Shop AG ausgeschittet. Nicht liquiditatswirksam waren im Berichtsjahr die Auflésung der Ei-
genkapitalkomponente der in 2012 begebenen Wandelanleihe (1,4 Mio. €) sowie die Veran-
derungen der latenten Steuerverbindlichkeiten, die sich per Saldo auf 7,0 Mio. € gegenuber
6,9 Mio. € im Vorjahr erhdht haben.

In der Summe belief sich der Free Cashflow im Berichtsjahr damit auf 91,0 Mio. € gegeniiber
96,2 Mio. € in 2014 (-5,5 %). Dies entsprach einer Rendite auf das eingezahlte Eigenkapital
(1.097,5 Mio. €) von 8,3% gegenuber 8,8% im Vorjahr. Der Free Cashflow je Aktie vermin-
derte sich von 1,78 € auf 1,69 €.
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in TE 2014 2015
Jahresiberschuss 49.032 45.403

+ sonstige Ifd. Liquiditdtsausschittungen

der Beteiligungsgesellschaften 38.837 37.089

+ Auflésung ARAP EK-Anteil Wandelanleihe 1.428 1.428

+ ZufUhrung/ - Auflésung latente Ertragsteuern 6.927 7.038
Free Cashflow aus operativer Tatigkeit 96.224 90.958
Dividendenzahlungen -67.432 -70.129
Uberdeckung aus operativer Tatigkeit 28.792 20.829
Free Cashflow aus operativer Tatigkeit je Aktie 1,78 € 1,69 €
Liguiditatsentwicklung

in TE 2014 2015
Liquiditatsbestand Jahresanfang 2.365 17.242
Cashflow aus Investmenttatigkeit 25.991 -2.666
Sonstige cash-wirksame Bilanzveréanderungen -39.907 -678
Free Cashflow des Jahres 96.224 90.958
Dividende fur Vorjahr -67.432 -70.129
Liquiditatsbestand Jahresende 17.242 34.727

Am Jahresanfang lagen die liquiden Mittel bei 17,2 Mio. €. Der negative Cashflow aus der
Investmenttétigkeit fuhrte zu einem Mittelabfluss in Hohe von 2,7 Mio. €. Die Bewegungen
des Nettoumlaufvermdgens verminderten die liquiden Mittel um 0,7 Mio. €. Unter Bertcksich-

tigung des Free Cashflow von 91,0 Mio. € abzuglich der im Juni 2015 gezahlten Dividende

von 70,1 Mio. € ergab sich ein Liquiditatsendbestand von 34,7 Mio. €.

Eigenkapital

in TE€ 2014 2015 | Veranderung
von Aktionaren eingezahltes Eigenkapital 1.097.470|1.097.470 0
Eigenkapital Wandelanleihe 7.140 7.140 0
Jahresuberschisse (kumuliert) 370.287| 415.690 45.403
Dividendenzahlungen (kumuliert) -554.732| -624.862 -70.129
Eigenkapital 31.12. 920.165| 895.439 -24.726
in % zur Bilanzsumme 77,0 76,2

Das ausgewiesene Eigenkapital hat sich gegentiber dem Vorjahr um 24,7 Mio. € vermindert
und betrug 895,4 Mio. €. Der negative Saldo aus dem Jahresiiberschuss und der gezahlten

Dividende war ursachlich fir diese Verminderung. Die Eigenkapitalquote lag mit 76,2 % auf

weiterhin hohem Niveau jedoch leicht unter dem Vorjahr (77,0 %).
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Stille Reserven im Beteiligungsvermdégen

Auf Basis aktueller Verkehrswertgutachten externer Sachverstandiger (Jones Lang LaSalle
GmbH, Frankfurt) lag der Wert des Beteiligungsvermdgens zum 31. Dezember 2015 um
1.157,1 Mio. € (2014: 820,7 Mio. €) Uber dem Buchwert in der Bilanz.

Sonstige Angaben

Das Grundkapital betrdgt 53.945.536 € und ist in 53.945.536 nennwertlose Namensaktien

eingeteilt. Der rechnerische Anteil einer Aktie am Grundkapital betragt 1,00 €.

GemalR § 5 der Satzung kann der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundka-
pital bis zum 19. Juni 2018 einmal oder mehrfach um insgesamt bis zu € 26.972.768 durch
Ausgabe von neuen auf den Namen lautende nennwertlose Stiickaktien gegen Bar-

und/oder Sacheinlage (Genehmigtes Kapital 2013) erhéhen.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 15. Juni 2016 Wan-
delschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu 200.000.000 € mit einer Laufzeit
von langstens 10 Jahren zu begeben und den Inhabern der jeweiligen, unter sich gleichbe-
rechtigten Teilschuldverschreibungen, Wandlungsrechte auf neue Stiickaktien der Gesell-
schaft in einer Gesamtzahl von bis zu 10.000.000 Stiick (10.000.000 €) nach naherer Malf3-
gabe der Bedingungen der Wandelschuldverschreibungen (,Anleihebedingungen®) zu ge-
wahren (Bedingtes Kapital 2011). Die Wandelschuldverschreibungen kdnnen auch mit einer
variablen Verzinsung ausgestattet werden, wobei die Verzinsung auch wie bei einer Gewinn-
schuldverschreibung vollstandig oder teilweise von der Hohe der Dividende der Gesellschaft
abhangig sein kann. Die Deutsche EuroShop hat erstmals im November 2012 eine Wandel-
schuldverschreibung mit finf Jahren Laufzeit emittiert, die einen Nennbetrag von
100.000.000 € hat und fur die aktuell rund 3,16 Mio. Stiickaktien (2014: 3,06 Mio.) aus dem

bedingten Kapital reserviert sind.

Die Deutsche EuroShop AG, Hamburg, ist das Mutterunternehmen des Deutsche EuroShop
Konzerns. Ihre Aktien werden unter anderem an der Bdrse in Frankfurt gehandelt. Sie be-
fanden sich am 31. Dezember 2015 zu 17,33 % im Besitz von Herrn Alexander Otto (2014:
9,73 %).
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Die Bestellung und Abberufung von Mitgliedern des Vorstands erfolgt auf der Grundlage der
88 84, 85 AktG. Anderungen der Satzung richten sich nach den 8§ 179, 133 AktG, wobei der
Aufsichtsrat auch erméchtigt ist, die Satzung ohne Beschluss der Hauptversammlung an
neue gesetzliche Vorschriften anzupassen, die fir die Gesellschaft verbindlich werden, so-

wie Anderungen der Satzung zu beschlieRen, die nur die Fassung betreffen.

Erklarung zur Unternehmensfihrung

Die Erklarung gemalf Ziffer 3.10 des Deutschen Corporate Governance Kodex sowie gemaf3
§ 315a HGB uber Unternehmensfihrung ist auf der Website der Deutsche EuroShop unter

www.deutsche-euroshop.de/ezu verdéffentlicht.

Vergiutungsbericht

Das Vergutungsmodell der Deutsche EuroShop AG wurde vom Aufsichtsrat zuletzt im Ge-
schéaftsjahr 2010 dberprift und an die gesetzlichen Anforderungen, insbesondere an das
Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsvergitungen (VorstAG), und an die Anforderun-

gen des Corporate Governance Kodex angepasst.

System der Vorstandsvergutung

Die Vorstandsbeziige werden vom Aufsichtsrat festgelegt. Das Vergitungssystem sieht ne-
ben einer erfolgsunabhéangigen Jahresgrundvergitung, die sich an den Aufgaben des jewei-
ligen Vorstandsmitglieds orientiert, eine erfolgsbezogene Vergitungskomponente sowie
Sachleistungen in Form eines Firmenfahrzeuges sowie Beitrage fir eine Altersvorsorgever-

sicherung vor.

Die Tantieme als erfolgsbezogene Vergutungskomponente orientiert sich an der nachhalti-
gen Unternehmensentwicklung. Die Tantieme basiert auf dem gewichteten Durchschnitt des
Geschaéftsjahres und der vorhergehenden zwei Geschaftsjahre. Dabei wird das Konzern-
EBT (ohne Bewertungsergebnis) des Geschaftsjahres mit 60 %, das des letzten Geschafts-
jahres mit 30 % und das des vorletzten Geschéftsjahres mit 10 % in die Bemessungsgrund-
lage einbezogen. Von der Bemessungsgrundlage erhalten Herr Boge 0,5 %, Herr Wellner
0,25 % und Herr Borkers 0,2 % als Tantieme. Die Tantieme ist der Héhe nach begrenzt auf

150 % der jahrlichen Grundvergitung.
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Die erfolgsunabhéngige Jahresgrundvergttung fur Herrn Boge betragt 300 T€, fur Herrn
Wellner 252 TEUR und fur Herrn Borkers 168 T€. Fir das Geschéftsjahr 2015 betrug die
Grundvergutung fur Herrn Boge zeitanteilig bis zum 30. Juni 2015 150 T€ und fur Herrn
Wellner zeitanteilig ab 1. Februar 2015 231 T€. Dartiber hinaus ergibt sich fir 2015 fur Herrn
Bdge eine zeitanteilige Tantieme von 225 T€ (Tantiemegrenze) sowie fur Herrn Wellner eine
zeitanteilige Tantieme von voraussichtlich 289 T€. Bei Herrn Borkers betragt die Tantieme
voraussichtlich 252 T€. Die endgiltige Hohe der Tantiemen liegt erst mit Billigung des Kon-

zernabschlusses durch den Aufsichtsrat vor und gelangt dann zur Auszahlung.

Sollte sich die Ertrags- und Vermdgenslage der Gesellschaft wahrend der Laufzeit des jewei-
ligen Anstellungsvertrages so erheblich verschlechtern, dass die Weiterzahlung der Bezlige
unbillig ware, gelten die Regelungen des § 87 Abs. 2 AktG. Uber den Umfang der Herabset-

zung der Beziige entscheidet der Aufsichtsrat nach freiem Ermessen.

Im Falle einer vorzeitigen Beendigung des Anstellungsvertrags durch die Gesellschaft, ohne
dass hierfurr ein wichtiger Grund vorliegt, haben die Vorstande Anspruch auf eine Abfindung
in Hohe der bis zum Ende der vereinbarten Vertragslaufzeit ausstehenden Jahresvergutun-
gen, begrenzt jedoch auf maximal zwei Jahresvergitungen (Jahresgrundvergitung zzgl.
Tantieme). Fir die Bemessung der Hohe der Jahresvergitungen ist der Durchschnitt der
Jahresvergitung des letzten Geschaftsjahrs und der voraussichtlichen Jahresvergitung des

laufenden Geschéftsjahrs malRgebend.

Als Komponente mit langfristiger Anreizwirkung wurde 2010 ein so genannter Long Term In-
centive (LTI 2010) vereinbart. Die Hohe des LTI 2010 basierte auf der Wertveréanderung der
Marktkapitalisierung der Deutsche EuroShop AG im Zeitraum vom 1. Juli 2010 bis zum 30.
Juni 2015. Die Marktkapitalisierung ergibt sich aus der Multiplikation des Aktienkurses mit
der Anzahl der ausgegebenen Aktien der Gesellschaft. Von der positiven Wertverdnderung
erhalt Herr Boge 0,2 % und Herr Borkers 0,025 % bis zu einem Betrag von 500 Mio. €. Fir
die dartber hinausgehende Wertverdnderung werden Herrn Boége 0,1 % sowie Herrn Bor-
kers 0,0125 % vergitet. Vom 1. Juli 2010 bis zum 30. Juni 2015 stieg die Marktkapitalisie-
rung entsprechend den Angaben der Deutsche Boérse von 983,5 Mio. € auf 2.195,0 Mio. €
(31. Dezember 2014: 1.952,6 Mio. €). Die positive Veranderung der Marktkapitalisierung be-
trug damit 1.211,5 Mio. €. Fir Herrn Boge ergibt sich damit ein Gesamtanspruch von
1.712 T€ und fur Herrn Borkers von 238 T€. Im Geschéftsjahr wurden hierfir Aufwendungen
in Hohe von 600 T€ (2014: 481 T€) bericksichtigt. Die Auszahlung des LTI 2010 erfolgte bei
Herrn Borkers im Dezember 2015. Bei Herrn Boge erfolgt die Auszahlung in finf gleichen
Jahresraten, erstmals am 1. Januar 2016.
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Nach Auslaufen des LTI 2010 wurde im Geschéftsjahr 2015 ein neuer Long Term Incentive
(LTI 2015) als Vergitungskomponente vereinbart. Die Hohe des LTI 2015 basiert auf der
Verédnderung der Marktkapitalisierung der Deutsche EuroShop AG im Zeitraum vom 1. Janu-
ar 2015 (bei Herrn Wellner) bzw. vom 1. Juli 2015 (bei Herrn Borkers) jeweils bis zum 30.
Juni 2018. Die Marktkapitalisierung ergibt sich aus der Multiplikation des Aktienkurses mit
der Anzahl der ausgegebenen Aktien der Gesellschaft. Entsprechend den Angaben der
Deutsche Borse betrug die Marktkapitalisierung zum 1. Juli 2015 2.195 Mio. € sowie zum
1. Januar 2015 1.932,3 Mio. £.

Von einer positiven Veranderung der Marktkapitalisierung in dem vorbenannten Zeitraum
von bis zu 500 Mio. € erhalt Herr Wellner 0,10 % und Herr Borkers 0,05 %. Fur eine daruber
hinausgehende Veranderung werden 0,05 % bei Herrn Wellner und 0,025 % bei Herrn Bor-
kers vergutet. Die Auszahlung des LTI 2015 erfolgt in drei gleichen Jahresraten, erstmals am
1. Januar 2019. Im Falle einer vorzeitigen Beendigung des Anstellungsvertrages durch die
Gesellschaft werden bis dahin entstandene etwaige Anspriiche aus dem LTI 2015 vorzeitig

ausgezabhilt.

Seit dem 1. Januar 2015 erhdhte sich die Marktkapitalisierung der Gesellschaft bis zum
31. Dezember 2015 auf 2.147 Mio. €. Sie lag damit um 214,7 Mio. € Uber dem Stand vom
1. Januar 2015. Der Barwert des sich daraus ergebenden potenziellen Anspruchs aus dem
LTI 2015 belief sich zum Jahresende auf 202 T€. Im Geschéaftsjahr wurde hierfir eine Zufih-
rung zur Ruckstellung in Hohe von 58 T€ beriicksichtigt.

Vergiutung des Vorstands in 2015

Die gewahrten Zuwendungen des Vorstandes betrugen 3.330 T€ und verteilen sich wie folgt:

Claus-Matthias Boge Wilhelm Wellner Olaf Borkers Gesamt
Vorstandssprecher Vorstandssprecher Vorstandsmitglied
(bis 30.06.2015) (ab 01.07.2015)
Austritt: 30.06.2015 Eintritt: 01.02.2015 Eintritt: 01.10.2005
Gewdhrte Zuwendungen 2014 2015|2015 |2015/2014|2015| 2015|2015 |2014{2015| 2015 |2015 | 2015
(min) |(max) (min) | (max. (min) |(max)
Festvergltung 300| 150 231 168 | 168
Nebenleistungen 16 8 17 11 | 13
Summe 316 | 158 248 179 | 181 587
Einjahrige variable Vergiitung 450 [ 225 0 [ 225 289 O |347[239]|252] 0 | 252
Mehrjahrige variable Verglitung
LTI 2010 0 |1.712f O (*) 0 (238 O (*)
LTI 2015 0 0 (*) 0 0 0 (*)
Sonstiges 0 o 0 0 0 0 0
Summe 450 [1.937 289 239 | 490 2.716
Versorgungsaufwand 53 | 27 0 0 0 27
Gesamtvergiitung 819 (2.122 537 418 | 671 3.330

(*) kein Maximalwert
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Im Jahr 2015 sind dem Vorstand Zuwendungen in Hohe von 1.773 T€ zugeflossen:

Claus-Matthias Boge Wilhelm Wellner Olaf Borkers Gesamt
Vorstandssprecher Vorstandssprecher Vorstandsmitglied
(bis 30.06.2015) (ab 01.07.2015)
Austritt: 30.06.2015 Eintritt: 01.02.2015 Eintritt: 01.10.2005
Zufluss 2014 2015|2015|2015|2014|2015( 2015 | 2015 [2014|2015| 2015|2015 | 2015
(min) |(max) (min) | (max. (min) | (max)
Festvergilitung 300| 150 231 168 | 168
Nebenleistungen 16 8 17 11 | 13
Summe 316 | 158 248 179 | 181 587
Einjahrige variable Vergitung 447 | 675 0 | 675 0 0 0 |230|246| 0 | 259
Mehrjahrige variable Vergiitung
LTI 2010 0 0 0 (*) 0 (238 O (*)
LTI 2015 0 0 (*) 0 0 0 (*)
Sonstiges 0 0 0 0 0
Summe 447 | 675 0 230 | 484 1.159
Versorgungsaufwand 53 | 27 0 0 0 27
Gesamtvergiitung 816 | 860 248 409 | 665 1.773

(*) kein Maximalwert

Die Nebenleistungen umfassen jeweils die Uberlassung eines PKW zur dienstlichen und pri-
vaten Nutzung. Beitrdge in eine Altersvorsorgeversicherung sind im Vorsorgeaufwand ent-

halten.

Vorschisse oder Kredite wurden nicht gewahrt. Die Gesellschaft ist zugunsten dieser Perso-

nen keine Haftungsverhaltnisse eingegangen.

Der ausgeschiedene Vorstandssprecher, Claus-Matthias Boge, erhalt aus dem Long-Term
Incentive 2010, der am 30. Juni 2015 auslief, insgesamt einen Betrag in Hohe von 1.712 T€.
Dieser Betrag wird in 5 gleichen Raten immer zum Anfang eines Jahres bis zum Jahr 2020
ausgezahlt. Des Weiteren wurde seitens der Gesellschaft fur Herrn Boge zusétzlich ein Bei-

trag von 27 T€ flir eine Altersvorsorgeversicherung geleistet.

System der Aufsichtsratsvergutung

Die Vergutung des Aufsichtsrats basiert auf 8 8 Abs. 4 der Satzung der Deutsche EuroShop
AG. Die Vergltung betragt danach 50.000 € fir den Vorsitzenden, 37.500 € fir den stellver-
tretenden Vorsitzenden sowie je 25.000 € fir die weiteren Aufsichtsratsmitglieder. Die Mit-
gliedschaft in Ausschiissen wird bei der Aufsichtsratsvergitung nicht zusatzlich berticksich-
tigt. Zudem enthalt die Vergitung keine erfolgsorientierten Anteile. Die Festsetzung der Ver-
gutung orientiert sich am Geschaftsmodell sowie an der GrolRe des Unternehmens und der
damit verbundenen Verantwortung. Zudem wird die wirtschaftliche und finanzielle Lage des

Unternehmens bericksichtigt. Scheiden Mitglieder des Aufsichtsrats im Laufe eines Ge-
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schaftsjahres aus dem Aufsichtsrat aus, erhalten sie die Vergltung zeitanteilig. Daneben

werden nach 8 8 Abs. 5 der Satzung die Auslagen erstattet.

Vergutung des Aufsichtsrats in 2015

Die Bezuge der Mitglieder des Aufsichtsrats beliefen sich im Geschéftsjahr auf 312 T€ und

verteilen sich wie folgt:

Gesamt 2015 Vorjahr
T€
TE
Manfred Zal3 27,55 59,50
Dr. Michael Gellen 0 20,66
Reiner Strecker 52,61 37,74
Thomas Armbrust 29,75 29,75
Beate Bell 29,75 15,98
Manuela Better 29,75 15,98
Karin Dohm 37,74 29,75
Dr. Henning Kreke 29,75 29,75
Alexander Otto 29,75 29,75
Klaus Striebich 29,75 29,75
Dr. Bernd Thiemann 0 13,77
Roland Werner 15,98 0
inkl. 19% Umsatzsteuer 312,37 312,37

Vorschusse und Kredite wurden diesem Personenkreis nicht gewahrt.

Sonstiges

Fur den Fall, dass Herr Wellner bei Ablauf des bestehenden Anstellungsvertrages zum
30. Juni 2018 nicht erneut zum Vorstand bestellt wird, erhalt er fiir den Zeitraum von 6 Mona-
ten ein monatliches Ubergangsgeld von 40 T€. Dieses Ubergangsgeld entfallt, wenn Herr

Wellner fir eine erneute Bestellung zum Vorstand nicht zur Verfigung steht.

Es werden keine Pensionen an ehemalige Mitglieder des Vorstands oder des Aufsichtsrats

oder deren Angehdrige gezabhilt.
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Entschadigungsvereinbarungen der Deutsche EuroShop AG, die fur den Fall eines
Kontrollwechsels mit Vorstandsmitgliedern oder Arbeitnehmern der Gesellschaft ge-

troffen sind

Mit zwei Arbeitnehmern wurde eine sogenannte Change-of-Control-Regelung vereinbart.
Danach haben sie ab dem Zeitpunkt des Wirksamwerdens eines Kontrollwechsels fur zwolf
Monate ein Sonderkiindigungsrecht mit einer Frist von einem Monat zum Quartalsende, so-
weit ihnen die Gesellschaft mitgeteilt hat, dass sie in ihren derzeitigen Positionen nicht mehr

eingesetzt werden.

Ein Change-of-Control liegt vor, wenn die Deutsche EuroShop AG mit einer anderen Gesell-
schaft fusioniert, ein offentliches Ubernahmeangebot nach dem Deutschen Wertpapierer-
werbs- und Ubernahmegesetz (WpUG) abgegeben und von den Aktionaren mehrheitlich an-
genommen wurde, eine Eingliederung in einen neuen Unternehmensverbund erfolgt oder ein

Going Private inklusive Delisting vollzogen wird.

Bei Beendigung des Arbeitsverhéltnisses erhalten diese Mitarbeiter in diesem Falle eine
Einmalzahlung in H6he von drei Bruttomonatsgehaltern multipliziert mit der Anzahl der Jahre

der Betriebszugehdrigkeit, maximal jedoch begrenzt auf 24 Bruttomonatsgehélter.

Im Ubrigen gibt es derzeit im Deutsche EuroShop Konzern keine Entschadigungsvereinba-
rungen mit Mitgliedern des Vorstands oder weiteren Arbeitnehmern fir den Fall eines Kon-

trollwechsels.

Chancen- und Risikobericht

Grundséatze des Risikomanagementsystems und des internen Kontrollsystems

Die Strategie der Deutsche EuroShop zielt darauf ab, das Vermdgen der Aktionare zu erhal-
ten und nachhaltig zu steigern sowie aus der Vermietung der Immobilien einen nachhaltig
hohen Liquiditatsiiberschuss zu erwirtschaften und damit zu gewéhrleisten, die Aktionare
durch Ausschiittung einer angemessenen Dividende dauerhaft am Unternehmenserfolg be-
teiligen zu kénnen. Der Schwerpunkt des Risikomanagementsystems liegt daher in der
Uberwachung der Einhaltung der Strategie und hierauf aufbauend in der Erkennung und Be-
urteilung von Risiken und Chancen sowie der grundsatzlichen Entscheidung zum Umgang
mit diesen Risiken. Das Risikomanagement gewabhrleistet, dass Risiken frihzeitig erkannt,

bewertet, zeitnah kommuniziert und begrenzt werden. Die Uberwachung und Steuerung der
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identifizierten Risiken bilden den Schwerpunkt des Internen Kontrollsystems fir das auf Kon-
zernebene im Wesentlichen der Vorstand verantwortlich ist. Das Interne Kontrollsystem ist

integraler Bestandteil des Risikomanagementsystems.

Der Abschlussprufer prift im Rahmen seines gesetzlichen Prifungsauftrages fir die Jahres-
abschlusspriifung, ob das Risikofriiherkennungssystem geeignet ist, unternehmensgefahr-

dende Risiken und Entwicklungen friihzeitig zu erkennen.

Die Risikoanalyse besteht im Erkennen und Analysieren derjenigen Faktoren, welche die
Zielerreichung gefahrden kdonnen. Der Prozess der Risikoanalyse beantwortet die Frage, wie
mit den Risiken umzugehen ist, da sich das Umfeld, die rechtlichen Grundlagen und die Ar-
beitsbedingungen laufend verandern. Die daraus resultierenden Kontrollaktivitaten sind in

Prozesse einzubetten, die fir die Erreichung der Geschaftsziele wesentlich sind.

Wesentliche Merkmale

Im Rahmen bestehender Dienstleistungsvertrage wird der Vorstand der Deutsche EuroShop
AG laufend Uber die Geschaftsentwicklung der jeweiligen Objektgesellschaften unterrichtet.
Dabei werden quartalsweise fir jedes Shoppingcenter Abschliisse und Controllingberichte
sowie einmal jahrlich mittelfristige Unternehmensplanungen vorgelegt. Der Vorstand Uber-
prift und analysiert diese Berichte, indem er unter anderem folgende Informationen zur Risi-

koeinschatzung heranzieht:

1. Bestandsobjekte
= Entwicklung der Aul3enstande
= Entwicklung der Vermietungsstande
= Entwicklung der Einzelhandelsumséatze in den Shoppingcentern

= Abweichungen von geplanten Objektergebnissen

2. Im Bau befindliche Objekte
= Entwicklung der Vorvermietung
= Bautenstand

» Budgetstand

Hierbei werden Risiken identifiziert, indem Sachverhalte und Verdnderungen betrachtet wer-
den, die von den urspriinglichen Planungen und Kalkulationen abweichen. Auch die planma-
Bige Auswertung von Konjunkturdaten wie z. B. das Konsumklima oder die Entwicklung der
Einzelhandelsumsétze flieRen in das Risikomanagement ein. Ebenso werden Aktivititen der

Wettbewerber laufend beobachtet.
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Prozess der Jahresabschlusserstellung

Die Abschlusserstellung ist ein weiterer wichtiger Bestandteil des internen Kontrollsystems,
deren Uberwachungs- und Kontrollfunktion auf Ebene der Konzernholding erfolgt. Dabei stel-
len interne Regelungen und Leitlinien die Konformitat des Jahresabschlusses und Konzern-

abschlusses sicher.

Es erfolgen manuelle Prozesskontrollen wie z. B. das ,Vier-Augen-Prinzip* seitens der fur die
OrdnungsmaRigkeit der Rechnungslegung beauftragten Mitarbeiter sowie des Vorstands.
Der Abschlussprifer fihrt zudem im Rahmen seiner Prifungstétigkeit externe, prozessunab-

héngige Prifungstatigkeiten durch, auch in Bezug auf die Rechnungslegung.

Einschréankende Hinweise

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem erméglicht durch die im Konzern festge-
legten Organisations-, Kontroll- und Uberwachungsmafnahmen die vollstandige Erfassung,
Aufbereitung und Wirdigung von unternehmensbezogenen Sachverhalten sowie deren

sachgerechte Darstellung in der Konzernrechnungslegung.

Es kann allerdings nicht vollstandig ausgeschlossen werden, dass durch persénliche Ermes-
sensentscheidungen, fehlerhafte Kontrollen, kriminelle Handlungen oder sonstige Umstande
die Wirksamkeit und Verlasslichkeit des eingesetzten internen Kontroll- und Risikomanage-
mentsystems eingeschrankt werden und daher die Anwendung der eingesetzten Systeme
keine absolute Sicherheit hinsichtlich der richtigen, vollstandigen und zeitnahen Erfassung

von Sachverhalten in der Konzernrechnungslegung gewabhrleisten kann.

Die getroffenen Aussagen beziehen sich nur auf die in den Konzernabschluss der Deutsche
EuroShop einbezogenen Tochterunternehmen, bei denen die Deutsche EuroShop mittelbar
oder unmittelbar tUber die Moglichkeit verfigt, deren Finanz- und Geschaftspolitik zu bestim-

men.

Darstellung wesentlicher Einzelrisiken

Konjunkturelle und volkswirtschaftliche Risiken

Getragen vom positiven Konsumklima und vom guten Auf3enbeitrag ist das Bruttoinlands-
produkt in 2015 preisbereinigt um 1,4 % gewachsen. Die deutsche Wirtschaft befindet sich
weiter auf Wachstumskurs. Sie konnte sich in einem schwierigen weltwirtschaftlichen Umfeld

gut behaupten. Dank realer Lohnsteigerungen und gewachsener Lohnqguote ist die Binnen-
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nachfrage sehr stabil und die Exporte bewegten sich auf Vorjahresniveau. Die Bundesregie-

rung rechnet fir 2016 mit einem Anstieg des deutschen Bruttoinlandsprodukts um 1,7 %.

Auch der Arbeitsmarkt befindet sich in guter Verfassung und konnte seinen positiven Trend
fortsetzen. Die Arbeitslosenquote lag bei 6,4 % und ist gegeniiber dem Vorjahr (6,7 %) noch
einmal leicht zuriickgegangen. Ende des Jahres 2015 waren rund 43,3 Mio. Menschen er-
werbstatig. Allerdings waren auch 2,8 Mio. Personen arbeitslos. Im europaischen Vergleich
z&hlt Deutschland zu den Landern, in denen die Anzahl der am Erwerbsleben teilnehmenden
Personen am hochsten ist. Fur das kommende Jahr rechnet die Bundesregierung mit einem
weiter robusten aber auch risikobehafteten Arbeitsmarkt und einer durchschnittlichen Ar-

beitslosenquote von 6,4 %.

Nachdem das Bruttoinlandsprodukt im Euroraum in 2014 um 0,9 % gewachsen war, gewann
es in 2015 an Dynamik und stieg um 1,6 %. Die EU-Kommission rechnet fir das Jahr 2016
mit einem Wachstum der 19 Mitgliedstaaten von 1,7 %. Die Arbeitslosenquote in der Euro-
zone insgesamt lag in 2015 insgesamt noch bei 11 %. Der realwirtschaftliche Aufschwung
steht nicht Uberall auf einem soliden Fundament. Auch wenn Europa mittlerweile die Talsoh-
le der Rezession durchschritten hat, bleibt die Schuldenkrise ein wichtiger Unsicherheitsfak-
tor und die wirtschaftlichen Schwierigkeiten, die geopolitischen Risiken und die Flichtlings-
krise stellen einen hohen Belastungsfaktor fiir die Eurozone dar. Zudem kiindigte sich Ende
des Jahres eine massive Abkihlung der chinesischen Wirtschaft an, die amerikanische No-
tenbank signalisierte mit ihrem ersten Zinsschritt seit vielen Jahren das Ende der Niedrig-
zinspolitik in Amerika und der drastische Olpreisverfall belastet die meisten erdolexportieren-
den Lander stark. Dieses Umfeld I6ste Anfang 2016 weltweit Turbulenzen an den Finanz-
und Aktienméarkten aus und verdeutlicht, wie stark die internationalen Verflechtungen der
Volkswirtschaften und Finanzmarkte sind. Die weltweite Stimmung hat sich damit insgesamt
binnen weniger Wochen eingetriibt. Die jingsten Entwicklungen sind fir die Weltwirtschaft
mit deutlichen Risiken verbunden und die Verunsicherung an den Markten kdnnte die zuletzt

positivere wirtschaftliche Dynamik verlangsamen bzw. ausbremsen.

Auch im Berichtsjahr waren die Verbraucherpreise weiter riicklaufig. Die Inflationsrate in
Deutschland betrug 0,3 %. In der Eurozone belief sich die Preissteigerung auf 0 % und die
Européische Zentralbank nutzt ihr gesamtes zur Verfigung stehendes Instrumentarium zur
Vermeidung einer Deflation. Hauptursachlich fur diese Entwicklung war der massive Ruck-
gang des Olpreises, der einen groRen Anteil der Preissteigerungen in vielen anderen Le-
bensbereichen der Verbraucher z. b. bei Mieten, Nahrungsmitteln und Dienstleistungen

kompensiert.
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Die gesamtwirtschaftlichen Risiken schatzen wir weiterhin als hoch ein. Sie haben mit Blick
auf die jungsten Entwicklungen an den internationalen Finanzmérkten noch einmal zuge-
nommen, denn bei den Marktteilnehmern festigt sich zunehmend der Eindruck, dass die
geldpolitischen MalRhahmen der Notenbanken weltweit bisher nicht den gewiinschten Erfolg
erzielen. Trotz historisch niedriger Zinsen findet in den meisten Volkswirtschaften so gut wie
kein nachhaltiges Wachstum statt. Des Weiteren werden in einigen Bereichen der Wirtschaft
Vermogenspreisblasen vermutet, die bei einem merklichen Abschwung platzen und eine

neue Finanzkrise auslosen konnten.

Die Deutsche EuroShop AG ist mit Blick auf ihr Geschaftsmodell, der langfristigen Vermie-
tung von Einzelhandelsflachen sowie den damit verbundenen Risiken nicht so stark von der
kurzfristigen Wirtschaftsentwicklung abhangig wie Unternehmen anderer Branchen. Dennoch
ist vor dem Hintergrund der beschriebenen Entwicklungen nicht auszuschliel3en, dass eine
Veranderung der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen Einfluss auf das Geschéft der Deut-
sche EuroShop AG haben konnte.

Die Erfahrungen der Vergangenheit haben bisher gezeigt, dass wir mit der Ansiedlung unse-
rer Shoppingcenter in erstklassigen Lagen und mit einer breiten Branchendiversifikation in-
nerhalb der Center auch in wirtschaftlich schwierigeren Phasen Geschéftserfolge erzielen

konnten.

Markt- und Branchenrisiken

Durch ein sich laufend anderndes Nachfrageverhalten und immer neue Angebotsformen hat
sich der Einzelhandel in den letzten Jahren strukturell gewandelt. Erfolgreich sind vor allem
grol3flachige Einzelhandelseinrichtungen, die dem Kunden ein breites Sortimentsangebot
bieten kénnen. Die Deutsche EuroShop profitiert mit ihnrem Geschéaftsmodell von dieser Ent-
wicklung, zumal die Erlebniskomponente beim Einkauf an Bedeutung gewonnen hat und ein

Trend zum Vergniigungs- oder Lifestyleshopping zu beobachten ist.

Die Umsatze der stationaren Einzelhandler konnten 2015 inklusive Onlinehandel sowohl
nominal 3,1 % und real um 2,8 % (2014: +1,7 % nominal, +1,4 % real) gesteigert werden.
Der Gesamtumsatz belief sich auf 472,4 Mrd. €. Fir 2016 erwartet der Handelsverband

Deutschland (HDE) ein nominales Umsatzwachstum von 2,0 % auf 481,8 Mrd. €.
Der Online-Handel ist im Jahr 2015 um 12 % auf 41,7 Mrd. € gestiegen. Der Handelsverband

Deutschland rechnet auch fir das kommende Jahr mit einem deutlichen Anstieg um 11 %

auf 46,3 Mrd. €. Damit setzte sich die dynamische Entwicklung der Vorjahre auch in 2015
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fort und der Anteil des Online-Einzelhandelsumsatzes macht rund 9% der Gesamtumsatze
mit steigender Tendenz aus. Inzwischen kauft jeder zweite Deutsche regelmé&Rig im Internet
ein. Dabei ist das Verhalten je nach Branche durchaus sehr unterschiedlich. Bei Buchern,
Unterhaltungselektronik und Telekommunikation favorisieren viele Kunden inzwischen den
Einkauf Uber das Internet. Medikamente, Schmuck und Uhren und Lebensmittel werden aber

weiterhin im stationaren Einzelhandel erworben.

Der steigende Anteil des Online-Umsatzes am Gesamtumsatz im deutschen Einzelhandel
setzt vor allem die vielen kleinen und mittelstandischen Handelsunternehmen aus dem stati-
onaren Bereich einem erhdhten Wettbewerbsdruck aus. Dieser Entwicklung wird mit einer
zunehmenden Verknipfung von Offline- und Online-Welt sowie der Betonung des Freizeit-,
Erlebnis- und Treffpunktcharakters im Rahmen konzeptioneller Anpassung der Shoppingcen-
ter begegnet. Auch die Verbesserung der persdnlichen Beratung und Kontakte beim Einkauf

stellen hier eine wichtige Komponente dar.

Die Deutsche EuroShop AG kann sich langerfristigen Trends wie der wachsenden Bedeu-
tung des Online-Handels fir den stationaren Einzelhandel nicht géanzlich entziehen. Die Ent-
wicklungen der Vergangenheit haben bisher gezeigt, dass wir mit der Ansiedlung unserer
Shoppingcenter in erstklassigen Lagen und mit einer breiten Branchendiversifikation inner-
halb der Center auch in stagnierenden Phasen Geschéftserfolge erzielen kénnen. Wir mini-
mieren Markt- und Branchenrisiken durch intensive Marktbeobachtungen und durch Ab-

schluss langfristiger Vertrage mit bonitatsstarken Mietern aller Einzelhandelssegmente.

Mietausfallrisiko

Es ist moglich, dass bestehende Mietvertrdge durch Mieter nicht mehr erfillt oder bei Neu-
und Anschlussvermietungen die bisherigen Mieten nicht mehr erzielt werden konnen. In der
Folge wurden die Einnahmen geringer ausfallen als kalkuliert und eventuell Ausschuttungs-
reduzierungen noétig werden. Sofern die Mieteinnahmen fur eine Objektgesellschaft nicht
mehr ausreichen, um die Zins- und Tilgungsleistungen zu erfillen, konnte dies zum Verlust
des gesamten Objekts fuhren. Die Umsatzentwicklung der Mieter und die Entwicklung der
AulBenstande werden diesbeziglich regelmaflig analysiert und bei auftretenden Negativent-

wicklungen werden frithzeitig Nachvermietungsmalinahmen ergriffen.

Fur das Ausfallrisiko stellen die Mieter in der Regel entsprechende Mietsicherheiten. Darlber

hinaus werden im Einzelfall Wertberichtigungen bei der Bilanzierung beriicksichtigt.
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Kostenrisiko

Ausgaben fiur laufende Instandhaltungen oder Investitionsprojekte kénnen hoher ausfallen
als aufgrund von Erfahrungswerten kalkuliert. Risiken aus Kostentiberschreitungen bei lau-
fenden Investitionsprojekten werden dadurch minimiert, dass schon in der Planungsphase
fur alle erkennbaren Risiken vorsorglich Kostenansatze in der Kalkulation bertcksichtigt
werden. Dartber hinaus werden Bauauftrdge in der Regel an bonitatsstarke Generalunter-
nehmen zum Festpreis vergeben. Baubegleitend wird durch die von uns beauftragten Unter-
nehmen ein professionelles Projektmanagement gewahrleistet. Kostenlberschreitungen fr
laufende Bauprojekte kénnen im Einzelfall aber grundsatzlich nicht ganzlich vermieden wer-

den.

Bewertungsrisiko

Der Wert einer Immobilie bestimmt sich im Wesentlichen nach dem Ertragswert, der seiner-
seits von Faktoren wie der Hohe der jahrlichen Mieteinnahmen, dem zugrunde gelegten
Standortrisiko, der Entwicklung des langfristigen Kapitalmarktzinses und dem allgemeinen
Zustand der Immobilie abhangt. Eine Verringerung der Mieteinnahmen oder eine Ver-
schlechterung des Standortrisikos hat zwangslaufig einen niedrigeren Ertragswert zur Folge.
So wird die Wertentwicklung der Immobilien maf3geblich auch von verschiedenen gesamt-
wirtschaftlichen oder regionalen Faktoren sowie objektspezifischen Entwicklungen beein-
flusst, die nicht vorhersehbar oder von der Gesellschaft beeinflussbar sind. Die beschriebe-
nen Faktoren flieBen in die jahrliche Verkehrsbewertung unserer Bestandsimmobilien durch

unabhangige Gutachter ein.

Wahrungsrisiko

Die Aktivitaten der Deutsche EuroShop AG finden ausschlie3lich im européischen Wirt-
schaftsraum statt. Uberschaubare Wahrungsrisiken ergeben sich bei den osteuropaischen
Beteiligungsgesellschaften. Diese Risiken werden nicht abgesichert, da es sich um reine
Umrechnungsvorgdnge zum Bilanzstichtag handelt und insoweit damit keine Cashflow-
Risiken verbunden sind. Das operative Wéahrungsrisiko ist durch die Kopplung von Mieten
und Darlehensverbindlichkeiten an den Euro weitgehend abgesichert. Ein Risiko kdnnte ent-
stehen, wenn Mieter durch einen abrupten Kursverfall des ungarischen Forint oder des pol-
nischen Zloty nicht mehr in der Lage wéren, die dann deutlich hdheren Fremdwahrungsmie-

ten zu zahlen.
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Finanzierungs- und Zinsénderungsrisiken

Das Zinsanderungsrisiko wird bei neuen Immobilienfinanzierungen weitestgehend durch Ab-
schluss langfristiger Darlehen mit Zinsbindungsfristen von bis zu 20 Jahren reduziert. Es ist
nicht auszuschliel3en, dass eine Anschlussfinanzierung nur zu héheren Zinsséatzen als bisher
realisiert werden kann. Die Zinshéhe wird maf3geblich von den volkswirtschaftlichen Rah-

menbedingungen bestimmt und ist daher fir uns nicht vorhersehbar.

Auch ist nicht vollig auszuschlieBen, dass etwa im Zuge einer Verschlechterung der Ertrags-
lage der Gesellschaft Kreditinstitute nicht zur Gewahrung einer Anschlussfinanzierung oder
Verlangerung von Kreditlinien bereit sind. Das Zinsumfeld wird eng tUberwacht, um auf Zins-
anderungen angemessen durch Finanzierungsalternativen oder gegebenenfalls Absicherun-
gen reagieren zu kénnen. Damit ist aus heutiger Sicht bei einem Durchschnittszinssatz von
3,69 % (2014: 3,76 %) im Konzern kein wesentliches Risiko verbunden, zumal die letzten
Anschlussfinanzierungen zu niedrigeren Zinsséatzen als die Ursprungsfinanzierungen und

dem gegenwartigen Durchschnittszinssatz abgeschlossen werden konnten.

Die Deutsche EuroShop AG setzt derivative Finanzinstrumente im Sinne des Hedge Ac-
counting von Zinsanderungsrisiken ein. Durch diese eingesetzten Zinsswapgeschéafte wer-
den aus variablen Zinsen feste Zinsen. Ein Zinsswap ist ein wirksames Sicherungsgeschaft,
wenn die Kapitalbetrage, Laufzeiten, Zinsanpassungs- bzw. Rickzahlungstermine, die Zeit-
punkte flr Zins- und Tilgungszahlungen sowie die Bemessungsgrundlage fir die Festset-
zung der Zinsen beim Sicherungsgeschéaft und Grundgeschéft identisch sind und die Ver-
tragspartei den Vertrag erflllt. Die Zinsswaps stellen mit dem Grundgeschéft eine Bewer-
tungseinheit im Jahresabschluss dar. Liquiditatsrisiken sowie andere Risiken bestehen aus
den Finanzinstrumenten nicht. Dem Ausfallrisiko begegnet die Gesellschaft mit einer stren-
gen Prufung ihrer Vertragspartner. Ein Effektivitatstest fir die beschriebenen Sicherungsge-
schafte wird regelmafiig durchgefuhrt.

Schadensrisiko

Die Objektgesellschaften tragen das Risiko der ganzen oder teilweisen Zerstérung der Ob-
jekte. Die unter Umstéanden falligen Leistungen der Versicherung kdnnten nicht ausreichen,
um den kompletten Schaden zu ersetzen. Es ist denkbar, dass nicht fur alle theoretisch mdg-
lichen Schaden hinreichender Versicherungsschutz besteht oder die Versicherer ihre Leis-

tungen verweigern.
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IT-Risiko

Das Informationssystem der Deutsche EuroShop basiert auf einer zentral gesteuerten Netz-
werklosung. Die Wartung und Pflege des Systems erfolgt durch ein externes Dienstleis-
tungsunternehmen. Ein Virenschutzkonzept und die permanente Uberwachung des Daten-
verkehrs hinsichtlich versteckter und geféhrlicher Inhalte sollen gegen Angriffe von auf3en
schitzen. Eine Sicherung aller betriebsrelevanten Daten erfolgt taglich auf mehreren Spei-
chermedien. Im Falle eines Ausfalls der Hard- oder Software auf unserem System sind alle

Daten kurzfristig reproduzierbar.

Personalrisiko

Mit Blick auf die geringe Mitarbeiteranzahl der Deutsche EuroShop AG ist das Unternehmen
abhangig von einzelnen Personen in Schlisselpositionen. Der Abgang von Leistungstragern
wirde zu einem Verlust von Know-how fiihren und die Ersatzrekrutierung und Einarbeitung

neuer Mitarbeiter kdnnte das Tagesgeschaft temporér beeintrachtigen.

Rechtliches Risiko

Die Konzeption unseres Geschaftsmodells erfolgt auf der Basis der derzeitigen Gesetzesla-
ge, Verwaltungsauffassung und Rechtsprechung, die sich jedoch jederzeit &ndern kann. Der
Gesellschaft sind derzeit keine Rechtsrisiken bekannt, die wesentlichen Einfluss auf die

Vermogens- und Ertragslage haben kdnnten.

Einschéatzung der Gesamtrisikoposition

Die Deutsche EuroShop AG hat auf der Grundlage des beschriebenen Uberwachungssys-
tems geeignete MaRRnahmen getroffen, um bestandsgefdhrdende Entwicklungen friihzeitig
zu identifizieren und ihnen entgegenzuwirken. Dem Vorstand sind keine Risiken bekannt, die
den Fortbestand des Unternehmens gefahrden kénnen.

Ausblick

Die realen Einkommenszuwachse bei den Arbeitnehmern, das gute Konsumklima und das
aktuell weiterhin gute Exportgeschéft sorgen auch in 2016 fur positive Impulse beim Wirt-
schaftswachstum in Deutschland. Trotz der in der Eurozone weiter vorhandenen wirtschaftli-
chen Ungleichgewichte geht die Bundesregierung fur Deutschland in ihrem Wirtschaftsbe-
richt fir das Jahr 2016 von einem positiven Szenario aus. Demnach soll das Bruttoinlands-
produkt um 1,5 % wachsen. Dabei soll die Arbeitslosenquote auf dem jetzigen Niveau von
6,4 % bei niedriger Inflation verharren. Der Handelsverband HDE erwartet ein Plus von 2,0
% bei den Einzelhandelsumsatzen, wobei hierbei der Online-Handel der grof3te Wachstums-

treiber sein wird.
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Dieser positiven und robusten Wirtschaftsverfassung in unserem Kernmarkt Deutschland
stehen insbesondere die wirtschaftlichen Strukturprobleme der einzelnen Mitgliedstaaten in
der Eurozone gegentiber. Die griechische Schuldenkrise, die durch die aktuellen Stiitzungs-
malinahmen der internationalen Finanzierungsinstitutionen nicht behoben worden ist, sowie
die notwendigen tiefgreifenden Reformen in den betroffenen européischen Volkswirtschaften
werden uns auch 2016 und in den Folgejahren weiter beschéaftigen. Zuséatzlich stellt die
Flichtlingskrise einen weiteren neuen Belastungsfaktor dar, mit ungeklarten politischen und
wirtschaftlichen Auswirkungen fir die EU und insbesondere auch fur Deutschland. Daher

schatzen wir das Risiko fur die Gesamtwirtschaft als unverandert hoch ein.

Vor dem Hintergrund der finanzwirtschaftlichen Herausforderungen besteht weltweit und mit
weiter verstarkter Intensitat der Bedarf an wertgesicherten Kapitalanlagen, insbesondere in
finanziell solide aufgestellten L&ndern wie der Bundesrepublik Deutschland. Auch das seit
lAngerem niedrige Zinsniveau fuhrt dazu, dass bspw. Lebensversicherungsgesellschaften
und vergleichbare Altersvorsorgeeinrichtungen aus dem In- und Ausland weiter nach Anla-
gemaoglichkeiten im Immobilienbereich suchen, um die Renditeanspriiche der Versicherten
langfristig erfullen zu kénnen. Die Nachfrage nach Immobilien wird dadurch weiter auf einem
Rekordniveau gehalten, der nur ein begrenztes Angebot gegeniber steht. Auch Einzelhan-
delsimmobilien stehen bei vielen institutionellen Investoren unveréndert im Fokus des Inte-
resses. Dies filhrt bei so genannten Core Immobilien zu nochmals gestiegenen hohen
Transaktionspreisen und entsprechend niedrigen Renditeerwartungen. Wir beobachten die
Entwicklung des Immobilienmarktes intensiv. Neue Investments werden wir — wie in der Ver-
gangenheit — nur dann tatigen, wenn die langfristig erzielbare Rendite in einem vernlnftigen

Verhaltnis zu den Risiken der Investition steht.

Insgesamt fihlt sich die Deutsche EuroShop AG in diesem Umfeld dennoch weiter operativ
gut aufgestellt. Alle Objekte sind auch in einem Umfeld des schnell wachsenden Online-
Handels weitestgehend voll und langfristig vermietet, ebenso sind die Objektgesellschaften
grundsétzlich langfristig finanziert. Insgesamt schauen wir zuversichtlich in das neue Ge-

schaftsjahr.

Im Geschéftsjahr 2016 erwarten wir Beteiligungsertrdge von 61,6 Mio. € gegeniber
67,6 Mio. € in 2015. Diese steigen gemal unseren Planungen in 2017 auf rund 73,4 Mio. €.
Die Prognose fir das Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit 2016 belauft sich auf
50,6 Mio. € (2015: 56,2 Mio. €). Fur 2017 erwarten wir ein auf rund 62,7 Mio. € steigendes

Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstatigkeit.
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Wir erwarten in 2016 Liquiditatsausschittungen aus laufender Vermietungstatigkeit unserer
Beteiligungsgesellschaften von 110,4 Mio. € (2015: 104,4 Mio. €), von denen 61,6 Mio. € als
Ertrdge aus Beteiligungen ergebniswirksam verbucht und 48,8 Mio. € ergebnisneutral aus-
geschuttet werden. Fir 2017 planen wir Ausschittungen aus den Beteiligungsgesellschaften
von 117,7 Mio. €. Der Free Cashflow (FCF) aus operativer Tatigkeit wird von 91,0 Mio. € in
2015 auf voraussichtlich 93,9 Mio. € in 2016 und auf 100,3 Mio. € in 2017 steigen. Bezogen
auf das bisher eingezahlte Aktienkapital (1.097,5 T€) lagen die FCF-Renditen bei 8,6 % fiir
2016 bzw. 9,1 % fur 2017.

Damit sollte es aus heutiger Sicht moglich sein, fir das Geschéftsjahr 2016 eine Dividende

von 1,40 € je Aktie auszahlen zu kénnen.

Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Nach Abschluss des laufenden Geschaftsjahres sind keine weiteren Vorgange von besonde-
rer Bedeutung bekannt geworden, die Auswirkungen auf den Geschéftsverlauf oder die Lage
der Gesellschaft haben.

Weitere Risiken, welche die weitere Entwicklung der Gesellschaft beeintréachtigen kdénnen,

sind aus heutiger Sicht nicht erkennbar.

Hamburg, den 15. April 2016
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Deutsche EuroShop AG, Hamburg
Bilanz zum 31. Dezember 2015

Aktiva 31.12.2015 31.12.2014 Passiva 31.12.2015 31.12.2014
€ € € €
A. Anlagevermégen A. Eigenkapital
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande I.  Gezeichnetes Kapital 53.945.536,00 53.945.536,00
Entgeltlich erworbene gewerbliche Schutzrechte (Bedingtes Kapital € 10.000.000,00; 2014: € 10.000.000,00)
und ahnliche Rechte und Werte 8.403,58 17.148,82 Il.  Kapitalriicklage 766.667.602,89 794.090.937,22
IIl. Gewinnrucklagen 2.000.000,00 2.000.000,00
Il. Sachanlagen IV. Bilanzgewinn 72.826.473,60 70.129.196,80
Betriebs- und Geschéftsausstattung 364.979,35 392.812,62

Ill.  Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Beteiligungen

B. Umlaufvermdgen
I. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen
2. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhéltnis besteht
3. Sonstige Vermdgensgegenstande

Il. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten

C. Rechnungsabgrenzungsposten

Summe Aktiva

897.218.890,00
137.723.511,31

930.083.950,54
140.797.504,98

1.034.942.401,31

1.035.315.784,24

100.013.605,46

201.012,06
1.570.775,73

1.070.881.455,52

1.071.291.416,96

100.013.911,63

179.883,80
1.120.926,21

101.785.393,25

34.727.080,35

101.314.721,64

17.241.996,76

136.512.473,60

3.298.566,69

118.556.718,40

Rickstellungen
1. Steuerrickstellungen
2. Sonstige Ruckstellungen

Verbindlichkeiten

1. Anleihen

- davon konvertibel: € 100.000.000,00
(Vorjahr: € 100.000.000,00)
2. Verbindlichkeiten gegentiiber Kreditinstituten
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen
4. Erhaltene Vorschisse auf kiinftig entstehende Ertréage aus
Personenhandelsgesellschaften
- davon gegenuber Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhéaltnis besteht € 164.572,11 (Vorjahr: € 0,00)
5. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
Unternehmen
6. Sonstige Verbindlichkeiten
- davon aus Steuern € 0,00
(Vorjahr: € 401.397,00)

895.439.612,49

920.165.670,02

242.781,70 20.732,00
1.581.928,00 3.459.727,05
1.824.709,70 3.480.459,05

100.196.575,34

101.978.282,51
11.895,15

164.572,11

74.677,23
1.711.500,00

100.196.575,34

103.643.825,83
209.956,76

0,00

61.844,68
401.397,00

4,998.593,32 D. Passive latente Steuern

1.175.126.824,53

1.194.846.728,68 Summe Passiva
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Deutsche EuroShop AG, Hamburg
Gewinn- und Verlustrechnung fur die Zeit
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2015

Vorjahr
€ € €
1. Sonstige betriebliche Ertrage 142.556,69 116.285,61
2. Personalaufwand
a) Loéhne und Gehalter 2.720.461,84 2.377.033,42
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fur
Altersversorgung und fir Unterstiitzung 109.113,47 2.829.575,31 88.545,98
- davon fur Altersversorgung € 53.983,89 (i.Vj. € 53.107,39)
3. Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegen-
stande des Anlagevermdgens und Sachanlagen 85.971,06 75.732,96
4. Sonstige betriebliche Aufwendungen 1.799.353,59 1.759.703,77

11.
12.

13.

. Ertréage aus Beteiligungen

- davon aus verbundenen Unternehmen € 60.437.613,39
(i.Vj. € 61.342.252,87)

. Abschreibungen auf Finanzanlagen
. Sonstige Zinsen und &hnliche Ertréage

- davon aus verbundenen Unternehmen € 982.305,56 (i. Vj. € 862.694,45)

. Zinsen und &hnliche Aufwendungen
. Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstatigkeit
10.

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
- davon fiir latente Steuern € 7.038.000,00 (i. Vj. € 6.927.000,00)

Jahresuberschuss
Entnahmen aus der Kapitalriicklage

Bilanzgewinn

67.576.542,89

71.918.462,62

14.772,35 0,00
982.305,58 862.694,79
7.799.440,07 7.988.136,08
56.172.292,78| 60.608.290,81

10.769.153,51

11.576.487,55

45.403.139,27
27.423.334,33

49.031.803,26
21.097.393,54

72.826.473,60

70.129.196,80
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Deutsche EuroShop AG, Hamburg

Anhang fur das Geschéftsjahr
vom 1. Januar 2015 bis zum 31. Dezember 2015

I. Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss wurde vom Vorstand nach den Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbu-
ches - unter Beachtung des Aktiengesetzes - aufgestellt. Bei der Gewinn- und Verlustrechnung wird das Ge-

samtkostenverfahren angewendet.

Soweit Angaben wahlweise im Anhang oder in der Bilanz bzw. in der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgen

kénnen, erfolgen sie im Anhang.

Es wurde abweichend zur Bilanzgliederung nach § 266 HGB gemalR § 265 Abs. 5 HGB ein zusétzlicher Pos-
ten ,Erhaltene Vorschisse auf kiinftig entstehende Ertrdge aus Personenhandelsgesellschaften” in die Bi-

lanz aufgenommen.

Il. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die entgeltlich erworbenen immateriellen Vermdgensgegenstdnde und die Sachanlagen stehen mit An-
schaffungskosten, vermindert um planméaRige lineare Abschreibungen zu Buche. Der Umfang der Anschaf-
fungskosten entspricht § 255 Abs. 1 HGB.

Die Finanzanlagen werden mit Blick auf die Personenhandelsgesellschaften mit den Anschaffungskosten
reduziert um Ausschittungsbetrage, die Uber die jeweiligen anteiligen handelsrechtlichen Jahresiberschis-
se der Beteiligungsgesellschaften hinausgehen, angesetzt. Kapitalgesellschaften werden mit ihren Anschaf-

fungskosten reduziert um getétigte Entnahmen angesetzt.

Im Berichtsjahr wurde per Saldo fiir die Personenhandelsgesellschaften ein Betrag in Héhe von T€ 32.673

mit den Anschaffungskosten verrechnet.

Forderungen, sonstige Vermégensgegenstdnde sowie flissige Mittel sind zum Nennbetrag bezie-

hungsweise mit den Anschaffungskosten bilanziert.
Die Ruckstellungen bertcksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen. Sie sind in
Hohe des nach verninftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfillungsbetrags zur Abdeckung er-

kennbarer Risiken und ungewisser Verpflichtungen angesetzt.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erfullungsbetrag passiviert.
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lll. Angaben und Erlauterungen zur Bilanz

(1) Entwicklung des Anlagevermégens
Zur Gliederung und Entwicklung des Anlagevermdgens verweisen wir auf den separat beigefiigten Anlage-

spiegel.

(2) Forderungen, Sonstige Vermdgensgegenstande und Rechnungsabgrenzungsposten

Die Forderungen und Sonstige Vermégensgegenstande (T€ 101.785, Vorjahr: T€ 101.315) haben insgesamt
eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr. Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen enthalten im
Wesentlichen ein kurzfristiges Gesellschafterdarlehen (T€ 100.000, Vorjahr: T€ 100.000). Des Weiteren
werden sonstige Forderungen gegen ein Beteiligungsunternehmen fir das Jahr 2015 (T€ 201, Vorjahr:
T€ 180) ausgewiesen. Die Sonstigen Vermogensgegenstande enthalten im Wesentlichen Forderungen ge-
gen das Finanzamt (T€ 1.496).

Die Rechnungsabgrenzungsposten beinhalten zum einen vorausgezahlte Gebihren und Beitrage (T€ 74,
Vorjahr: T€ 66) fir das Jahr 2015. Des Weiteren wurden die Transaktionskosten (T€ 529, Vorjahr: T€ 809)
und das Disagio (T€ 2.696, Vorjahr: T€ 4.124) fur die im November 2012 ausgegebenen Wandelschuldver-
schreibungen abgegrenzt. Diese Betrdge werden ergebniswirksam Uber die Laufzeit der Anleihe (bis No-

vember 2017) aufgeldst.

(3) Guthaben bei Kreditinstituten

Am Bilanzstichtag bestehen Guthaben auf laufenden Konten in Héhe von T€ 34.727.

(4) Eigenkapital
Das Grundkapital betragt € 53.945.536 und ist in 53.945.536 nennwertlose Namensaktien eingeteilt. Der
rechnerische Anteil einer Aktie am Grundkapital betragt € 1,00.

Die Deutsche EuroShop AG hat am 20. November 2012 eine Wandelschuldverschreibung herausgegeben.
Insgesamt wurden Wandelschuldverschreibungen mit einer Laufzeit von finf Jahren und einem Gesamt-
nennbetrag von 100 Mio. € platziert. Die Wandelschuldverschreibung ist eingeteilt in 1.000 untereinander
gleichberechtigte, auf den Inhaber lautende Teilschuldverschreibungen und berechtigt zur Wandlung von an-
fanglich bis zu 2.849.003 auf den Namen lautende Stlickaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundka-
pital von € 1,00 je Stuckaktie aus dem bedingten Kapital 2011. Das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare
wurde ausgeschlossen. Der Wandlungspreis betragt zum Bilanzstichtag € 31,65; der Kupon betragt 1,75%
p. a. und ist halbjahrlich nachschiissig zahlbar. Die Wandelschuldverschreibungen wurden zu 100% ihres
Nennwerts von je € 100.000,00 begeben und sind nach dem Wandlungsverhéltnis und entsprechend den
Bedingungen der Wandelschuldverschreibungen in nunmehr 3.159.558 Aktien der Deutsche EuroShop AG
wandelbar. Der Emissionserlos betrug 100 Mio. €. Bis zum 31. Dezember 2015 wurde vom Wandlungsrecht

kein Gebrauch gemacht.
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GemalR § 5 der Satzung kann der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital bis zum
19. Juni 2018 einmal oder mehrfach um insgesamt bis zu € 26.972.768 durch Ausgabe von neuen auf den
Namen lautenden nennwertlosen Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlage (Genehmigtes Kapital 2013)
erhéhen. Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2015 betrug das genehmigte Kapital noch € 26.972.768.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 15. Juni 2016 Wandelschuldver-
schreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu € 200.000.000 mit einer Laufzeit von langstens 10 Jahren zu
begeben und den Inhabern der jeweiligen, unter sich gleichberechtigten Teilschuldverschreibungen Wand-
lungsrechte auf neue Stiickaktien der Gesellschaft in einer Gesamtzahl von bis zu 10.000.000 Stick
(€ 10.000.000) nach naherer Mal3gabe der Bedingungen der Wandelschuldverschreibungen (,Anleihebedin-
gungen“) zu gewahren (Bedingtes Kapital 2011). Die Laufzeit der Wandlungsrechte darf jeweils zehn Jahre
nicht Gberschreiten. Die Wandelschuldverschreibungen kénnen auch mit einer variablen Verzinsung ausge-
stattet werden, wobei die Verzinsung auch wie bei einer Gewinnschuldverschreibung vollstandig oder teil-

weise von der Hohe der Dividende der Gesellschaft abhangig sein kann.
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Sonstige Angaben 2015

Gemal § 160 Abs. 1 Ziff. 8 AktG geben wir davon Kenntnis, dass unserer Gesellschaft folgende Beteiligun-

gen und Stimmrechtsveréanderungen entsprechend den Mitteilungspflichten nach § 21 Wertpapierhandels-

gesetz gemeldet worden sind:

Aktiondr

Bestands-
meldung
zum

Vorgang zur Schwellen...
(in %)

Neuer
Stimm-
rechts-
anteil %

davon im
Eigen-
besitz %

davon
zZuzu-
rechnen
%

Credit Suisse Group AG, Z{-
rich, Schweiz

23.06.2014...

unterschreitung (3)

0,28

0,00

0,28

Credit Suisse AG, Zirich,
Schweiz

23.06.2014...

unterschreitung (3)

0,28

0,27

0,01

BlackRock Group Limited,
London, Vereinigtes Konig-
reich

19.09.2014|.

..unterschreitung (3)

2,99

0,00

2,99

BlackRock Advisors Holdings,
Inc., New York, Vereinigte
Staaten von Amerika

23.09.2014...

unterschreitung (3)

2,94

0,00

2,94

Gemeinnitzige Hertie-
Stiftung, Frankfurt

03.02.2015/...

unterschreitung (3)

2,99

2,99

0,00

BlackRock International Hol-
dings, Inc., Wilmington, DE,
Vereinigte Staaten von Ame-
rika

02.04.2015|.

..Uberschreitung (3)

3,01

0,00

3,01

BR Jersey International Hold-
ings, L.P., St. Helier, Jersey,
Kanalinseln

02.04.2015|.

..Uberschreitung (3)

3,01

0,00

3,01

BlackRock International Hol-
dings, Inc., Wilmington, DE,
Vereinigte Staaten von Ame-
rika

22.04.2015/...

unterschreitung (3)

2,80

0,00

2,80

BR Jersey International Hold-
ings, L.P., St. Helier, Jersey,
Kanalinseln

22.04.2015/...

unterschreitung (3)

2,80

0,00

2,80

BlackRock International Hol-
dings, Inc., Wilmington, DE,
Vereinigte Staaten von Ame-
rika

27.04.2015|.

..Uberschreitung (3)

3,01

0,00

3,01
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BR Jersey International Hold-| 27.04.2015|...Gberschreitung (3) 3,01 0,00 3,01
ings, L.P., St. Helier, Jersey,

Kanalinseln

BlackRock International Hol- | 30.04.2015|...unterschreitung (3) 2,97 0,00 2,97
dings, Inc., Wilmington, DE,

Vereinigte Staaten von Ame-

rika

BR Jersey International Hold-| 30.04.2015|...unterschreitung (3) 2,97 0,00 2,97
ings, L.P., St. Helier, Jersey,

Kanalinseln

Alexander Otto, Hamburg 26.05.2015|...Gberschreitung (10) 10,26 0,65 9,61
DESAG Vermogensverwal- 28.05.2015|...liberschreitung (3, 5, 10, 15,01 15,01 0,00
tung G.m.b.H., Hamburg 15)

AROSA Vermogensverwal- 28.05.2015|...Gberschreitung (10, 15) 15,01 0,00 15,01
tungsgesellschaft m.b.H.,

Hamburg

Alexander Otto, Hamburg 28.05.2015|...Gberschreitung (15) 17,33 0,65 16,68
Benjamin Otto, Hamburg 28.05.2015|...unterschreitung (5, 3) 1,48 0,00 1,48
“Bravo-Alpha“ Beteiligungs 28.05.2015|...unterschreitung (5, 3) 0,00 0,00 0,00
G.m.b.H, Hamburg

BlackRock, Inc., Wilmington, 11.06.2015|...unterschreitung (3) 2,97 0,00 2,97
DE, Vereinigte Staaten von

Amerika

BlackRock Holdco 2. Inc., 11.06.2015|...unterschreitung (3) 2,97 0,00 2,97

Wilmington, DE, Vereinigte
Staaten von Amerika
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BlackRock Financial Ma- 11.06.2015|...unterschreitung (3) 2,97 0,00 2,97
nagement, Inc., New York,
NY, Vereinigte Staaten von

Amerika

BlackRock, Inc., Wilmington, | 25.06.2015|...Gberschreitung (3) 4,20 0,00 4,20
DE, Vereinigte Staaten von

Amerika

BlackRock Holdco 2. Inc., 25.06.2015|...liberschreitung (3) 4,20 0,00 4,20

Wilmington, DE, Vereinigte
Staaten von Amerika

BlackRock Financial Ma- 25.06.2015|...liberschreitung (3) 4,20 0,00 4,20
nagement, Inc. , New York,
NY, Vereinigte Staaten von
Amerika

(5) Kapitalricklage
Die Kapitalriicklage der Gesellschaft betragt am Bilanzstichtag T€ 766.668.

Gemal § 272 Abs. 2 Nr. 2 HGB enthdlt die Kapitalriicklage einen Betrag in Hohe von T€ 7.140 fur Wand-

lungsrechte, die zum Erwerb von Aktien der Deutsche Euroshop AG berechtigen.

Aus der freien Kapitalriicklage geméanR § 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB wurden zum Bilanzstichtag T€ 27.423 gemal
§ 270 Abs. 1 HGB entnommen.

(6) Gewinnrticklagen

Die Position umfasst wie im Vorjahr unverandert die gesetzliche Riicklage.

(7) Bilanzgewinn
Der Bilanzgewinn fur das Geschéftsjahr 2015 betragt T€ 72.826 und setzt sich zusammen aus dem Jahres-

Uberschuss in Hohe von T€ 45.403 und den Entnahmen aus der Kapitalriicklage in Hohe von T€ 27.423.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat werden der Hauptversammlung am 15. Juni 2016 vorschlagen, den Bi-
lanzgewinn in voller H6he zur Ausschiittung einer Dividende von € 1,35 je Aktie zu verwenden.

(8) Steuerriickstellungen

Im Berichtsjahr wurden Rickstellungen fiir Ertragsteuern in Héhe von T€ 243 gebildet.
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(9) Sonstige Rickstellungen:

T€
Personalkosten 793
Aufsichtsratvergutung 312
Geschaéftsbericht 142
Jahresabschlussprifung 125
Hauptversammlung 100
Ubrige 110
Gesamt 1.582

(10) Verbindlichkeiten
Die ausgewiesenen Verbindlichkeiten in Héhe von T€ 204.138 sind zum Teil besichert und haben kurzfristige

wie auch langfristige Laufzeiten.

Die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten resultieren zum einen aus einem langfristigen Darlehen
(T€ 44.000), das bis zum 30. Juni 2027 zur Verfigung gestellt wird. Der Kredit ist durch eine Buchgrund-

schuld zu Lasten des Einkaufzentrums ,Stadt-Galerie Passau“ besichert.

Zum anderen besteht ein weiteres langfristiges Darlehen (T€ 57.960), mit einer Laufzeit bis zum 30. Juni
2022. Dieser Kredit ist durch eine Buchgrundschuld zu Lasten des Einkaufzentrums ,Allee-Center Magde-
burg"“ besichert.

Des Weiteren sind in den Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten Kreditprovisionen (T€ 18) enthalten.
Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten den Anspruch des ehemaligen Vorstandssprechers aus dem Long
Term Incentive 2010 in Hohe von T€ 1.712, der in funf gleichen Jahresraten bis zum Jahr 2020 ausgezahlt

wird.

Verbindlichkeitenspiegel

Gesamt bis ein Jahr mehr als 5 Jahre

T€ T€ TE
Anleihen 100.196 196 0
(100.196) (196) ©)
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 101.978 1.907 93.107
(103.644) (1.890) (94.672)
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 12 12 0
(210) (210) ©)

Verbindlichkeiten gegenuber Personenhandelsgesellschaf-

ten 165 0) 165
(0) (0) (0)
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Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 75 75 0

(62) (62) )

Sonstige Verbindlichkeiten 1.712 342 0
(401) (401) (0)

204.138 2.532 93.272

Vorjahreswerte in Klammern (204.513) (2.759) (94.672)

(11) Passive latente Steuern

Die passiven latenten Steuern ergeben sich aus unterschiedlichen Bewertungsansatzen der Beteiligungen
der Gesellschaft in der Handels- und Steuerbilanz in Hohe von T€ 349.028. Bei der Berechnung wurden
korperschaftsteuerliche Verlustvortrdge in Hohe von T€ 33.661 verrechnet. Weitere Bewertungsunterschie-

de, aus denen sich aktive bzw. passive Latenzen ergeben kdnnten, bestehen zum Stichtag nicht.

Fur das laufende Jahr wurden die latenten Steuerverbindlichkeiten (Gewerbesteuer) um T€ 1.413 erhéht. Sie
betragen am Stichtag T€ 15.443. Die latenten Steuerverbindlichkeiten (Kérperschaftsteuer) wurden fir das
laufende Jahr um T€ 5.625 auf T€ 58.282 erhoht.

IV. Angaben und Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

2015 2014
T€ T€
Prifungs- und Beratungskosten 459 490
Aufsichtsratsvergitung 312 312
Geblhren und Versicherungen 147 172
Geschaftsbericht 153 162
Gutachterkosten 109 107
Hauptversammlung 110 112
Mieten 71 70
Marketingkosten 103 96
Aktienbetreuung, Kosten Aktienbuch, Pflichtverdffentlichungen 66 66
Reisekosten 67 34
Ubrige Aufwendungen 202 139
Gesamt 1.799 1.760
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Die ausgewiesenen Ertrage aus Beteiligungen setzen sich wie folgt zusammen:

2015 2014
T€ T€
Verbundene Unternehmen
DES Shoppingcenter GmbH & Co. KG, Hamburg 24.386 23.094
Main-Taunus Zentrum KG, Hamburg 10.255 9.415
Altmarkt-Galerie Dresden GmbH & Co. KG, Hamburg 8.222 7.912
Stadt-Galerie Hameln GmbH & Co. KG, Hamburg 2.310 4.927
Stadt-Galerie Passau KG, Hamburg 3.807 4.243
Einkaufs-Center Galeria Baltycka GmbH & Co. KG, Hamburg 3.941 3.903
A10 Center Wildau GmbH, Hamburg 3.477 3.277
DES Verwaltung GmbH, Hamburg 1.600 2.809
Forum Wetzlar KG, Hamburg 2.412 1.734
DES Management GmbH, Hamburg 28 28
60.438 61.342
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis be-
steht
Allee-Center Magdeburg KG, Hamburg 5.149 5.298
llwro Holding B.V., Amsterdam 0 3.611
Einkaufs-Center Arkaden Pécs KG, Hamburg 1.170 884
City-Arkaden Klagenfurt KG, Hamburg 819 782
City-Point Beteiligungs GmbH, Pullach 1 1
7.139 10.576
Gesamt 67.577 71.918

Bei den ausgewiesenen Beteiligungsertragen handelt es sich bei Personenhandelsgesellschaften um antei-
lige Handelsbilanzgewinne des Jahres 2015. Bei den ubrigen Beteiligungsgesellschaften wurde der Jahres-
Uberschuss 2014 ausgeschittet. Die Beteiligungsgesellschaften sind in der Aufstellung Uber den Anteilsbe-
sitz gemaf § 285 Nr. 11 HGB enthalten.

Der Posten sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage beinhaltet Zinsen fir ein kurzfristiges Gesellschafterdar-
lehen (T€ 982).

Der Posten Zinsen und &hnliche Aufwendungen beinhaltet Zinsaufwendungen fur Darlehen und Kreditli-
nien (T€ 4.341) sowie Zinsen und Kosten fir die Wandelanleihe (T€ 3.458).

Seite 32 von 39



Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag beinhalten Zufihrungen von passiven latenten Steuern fir
das laufende Geschéftsjahr (T€ 7.038). Des Weiteren sind in diesem Posten Gewerbesteuernachzahlungen
fur das laufende Jahr (T€ 236) enthalten

Fur die Gewerbesteuer wurde ein Steuersatz von 16,45% und fiir die Kérperschaftsteuer 15% angewendet.
Auf den Kdrperschaftsteuersatz wurden zuséatzlich 5,5% Solidaritatszuschlag gerechnet. Fur ungarische und

polnische Steuern wurde ein Steuersatz von 19% angewendet, fiir Osterreich 25%.

V. Sonstige Angaben

Angestellte:
Die Gesellschaft beschéftigte im Geschéftsjahr durchschnittlich vier Angestellte.

In den Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten ist ein langfristiges Darlehen (T€ 44.000) enthalten,
das bis zum 30. Juni 2027 variabel verzinst wird. Zur Absicherung des variablen Zinssatzes (Zinsanderungs-
risiko) wurde zeitgleich ein Zinsswap als Sicherungsgeschaft abgeschlossen, das zusammen mit dem Darle-
hensgeschéft als Bewertungseinheit zu klassifizieren ist (Mikro Hedge). Bei der Bildung der Bewertungsein-
heit wurde die Einfrierungsmethode verwendet. Der Zinsswap besteht Uiber die Laufzeit und Tilgungsstruktur
des Darlehens. Grund und Sicherungsgeschéft stehen sich dabei zu 100% gegentber. Fir dieses Finan-
zinstrument wird zum Bilanzstichtag ein Effektivitatstest auf Grundlage des Discounted Cashflow Verfahrens
durchgefiihrt. Zum Bilanzstichtag waren die Voraussetzungen fiir Bewertungseinheiten gemaR § 254 HGB

erflllt.

Fur das Geschéftsjahr 2015 fielen Aufwendungen fir die Jahresabschlussprifung in Héhe von T€ 156 an.

Des Weiteren wurden sonstige Beratungsleistungen in Hoéhe von T€ 4 durch den Abschlusspriifer erbracht.

Haftungsverhaltnisse und Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Am Bilanzstichtag bestehen aus dem Wiederaufleben der Kommanditistenhaftung gemaR § 172 Abs. 4 HGB
Haftungsverhaltnisse gegenliber verbundenen Unternehmen in Héhe von 47,0 Mio. € sowie Birgschaften
aus Darlehensverpflichtungen gegeniber Kreditinstituten fir drei verbundene Unternehmen in Héhe von
308,6 Mio. €. Eine Inanspruchnahme wird aufgrund der guten Geschéaftsentwicklung bei den Tochtergesell-
schaften zum Bilanzstichtag als nicht wahrscheinlich eingestuft. Allerdings ist auch ein vollstandiger Aus-

schluss nicht méglich.

Die DES Shoppingcenter GmbH & Co. KG hat mit Wirkung vom 2. Oktober 2015 einen Grundstickskaufver-
trag Uber die Liegenschaft Ratsgasse 2 in Dessau (,Karstadt Immobilie) tber rund 8,0 Mio. € abgeschlos-
sen. Ubergang von Nutzen und Lasten ist der 1. April 2016. Hierfiir hat die Deutsche EuroShop AG gegen-

Uber dem Grundstiicksverkaufer eine Patronatserklarung abgegeben.

Weitere Sonstige finanzielle Verpflichtungen bestehen am Bilanzstichtag nicht.
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Corporate Governance:
Nach 8 161 AktG ist die vorgeschriebene Entsprechenserklarung zum Corporate Governance Kodex ge-
meinsam vom Aufsichtsrat und Vorstand abgegeben und mit Veréffentlichung im Internet im November 2015

den Aktionaren zugéanglich gemacht worden.

Aufsichtsrat und Vorstand

Aufsichtsrat

a) Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
b) Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und ausléandischen Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen
Manfred ZaR3, Kénigstein/Ts., Vorsitzender (bis 18.06.2015)

Bankkaufmann

Reiner Strecker, Wuppertal, Vorsitzender (Vorsitzender seit 18.06.2015)

Personlich haftender Gesellschafter der Vorwerk & Co. KG, Wuppertal
b) akf Bank GmbH & Co. KG, Wuppertal

Karin Dohm, Kronberg/Ts., Stellv. Vorsitzende (Stellv. Vorsitzende seit 18.06.2015)
Global Head of Group Structuring, Deutsche Bank AG, Frankfurt/M.
a) Deutsche Bank Luxemburg S.A., Luxemburg (bis 10.12.2015)

Thomas Armbrust, Reinbek

Mitglied der Geschéftsfiihrung der CURA Vermdgensverwaltung G.m.b.H., Hamburg

a) Platinum AG, Hamburg (Vorsitz)
TransConnect Unternehmensberatungs- und Beteiligungs AG, Munchen (Vorsitz)
Paramount Group Inc. New York, USA

b) ECE Projektmanagement G.m.b.H. & Co. KG, Hamburg (Vorsitz)
Verwaltungsgesellschaft Otto mbH, Hamburg

Beate Bell, KdIn

Head of Group Compliance der Metro AG, Dusseldorf (bis 30.06.2015);
Geschaftsfihrende Gesellschafterin der immoADVICE GmbH, Kdln (seit 01.07.2015)
a) Hochtief AG, Essen (seit 25.04.2015)

Manuela Better, Miinchen
Mitglied des Vorstands der Deka Bank Deutsche Girozentrale, Frankfurt/M. (seit 01.06.2015)

a) AXA Konzern AG, Kéln (bis 25.11.2015)
Deutsche Annington Immobilien SE/Vonovia SE, Bochum (bis 31.05.2015)
b) Deka Investment GmbH, Frankfurt (seit 15.07.2015; stv. Vorsitz seit 16.10.2015)

Landesbank Berlin Investment GmbH, Berlin (seit 10.06.2015; stv Vorsitz; seit 19.06.2015)

Deka Immobilien GmbH, Frankfurt/M. (seit 15.07.2015; stv. Vorsitz; seit 17.07.2015)

Deka Immobilien Investment GmbH, Frankfurt (seit 15.07.2015; stv. Vorsitz; seit 17.07.2015)

Westlnvest Gesellschaft fur Investmentfonds mbH, Dusseldorf (seit 15.07.2015; stv. Vorsitz seit 18.07.2015)
DekaBank Deutsche Girozentrale Luxembourg S.A., Luxemburg (seit 17.09.2015)
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Dr. Henning Kreke, Hagen

Vorsitzender des Vorstands der Douglas Holding AG, Hagen / Westfalen
b) Al Perfume France SAS, Paris / Frankreich

Douglas Investment B.V., Nijmwegen / Niederlande

Douglas Spain S.A., Madrid / Spanien

Parfuimerie Douglas Iberia S.L., Madrid / Spanien

Klaus Striebich, Besigheim

Managing Director Leasing der Verwaltung ECE Projektmanagement G.m.b.H., Hamburg
b) Unternehmensgruppe Dr. Eckert GmbH, Berlin
MEC Metro-ECE Centermanagement GmbH & Co. KG, Dusseldorf (Vorsitz)

Alexander Otto, Hamburg

Vorsitzender der Geschaftsfiihrung der Verwaltung ECE Projektmanagement G.m.b.H ., Hamburg

a) DDR Corp , Beechwood (OH) / USA
Sonae Sierra Brasil S.A., Sao Paulo/Brasilien
b) Peek & Cloppenburg KG, Dusseldorf

Verwaltungsgesellschaft Otto mbH, Hamburg
Bewerbungsgesellschaft Hamburg 2024 GmbH

Roland Werner, Hamburg (seit 18.06.2015)

Vorsitzender des Vorstands der Bijou Brigitte modische Accessoires AG, Hamburg

Vorstand

Claus-Matthias Boge, Hamburg, Sprecher des Vorstands (bis 30.06.2015)

b) Bijou Brigitte modische Accessoires AG, Hamburg (stellvertretender Vorsitz)
Hamborner REIT AG (seit 07.05.2015)

Wilhelm Wellner, Hamburg, Sprecher des Vorstands (Sprecher seit 01.07.2015;
Mitglied seit 01.02.2015)

Olaf Borkers, Hamburg, Kaufmann, Mitglied des Vorstands

Die gewahrten Zuwendungen der Mitglieder des Aufsichtsrats beliefen sich im Geschéftsjahr auf insgesamt
T€ 312 (i. Vj. T€ 312).

Die gewahrten Zuwendungen des Vorstands betrugen insgesamt T€ 3.330 (i. Vj. T€ 1.237).

Darin enthalten sind erfolgsbezogene Vergitungen von T€ 2.716 (i. Vj. T€ 689).
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Dieser Betrag enthalt den Long-Term Incentive 2010 (LTI 2010) fur den am 30. Juni 2015 ausgeschiedenen
Vorstandssprecher Claus-Matthias Boge (T€ 1.712), der in 5 gleichen Raten immer zum Anfang eines Jah-

res bis zum Jahr 2020 ausgezahlt wird.

Herr Borkers erhielt aus dem LTI 2010 im Dezember 2015 eine Zahlung von T€ 238.

Im Berichtsjahr 2015 begann die Laufzeit eines neuen LTI, fur den eine Rickstellung in Hohe von T€ 58 ge-

bildet wurde.

Im Ubrigen verweisen wir auf die erganzenden Erlauterungen zur Vergiitung im Lagebericht.

Konzernabschluss

Die Gesellschaft hélt die Mehrheit der Anteile an der Altmarkt-Galerie Dresden GmbH & Co. KG, Hamburg,
der Forum Wetzlar KG, Hamburg, der DES Shoppingcenter GmbH & Co. KG, Hamburg, der DES Verwal-
tung GmbH, Hamburg, der DES Management GmbH, Hamburg, der Stadt-Galerie Passau KG, Hamburg,
der Main-Taunus Zentrum KG, Hamburg, der A10 Center Wildau GmbH, der Einkaufs-Center Galeria Balty-
cka G.m.b.H. & Co. KG, Hamburg, sowie der Stadt-Galerie Hameln GmbH & Co. KG, Hamburg. Sie ist somit
Konzernobergesellschaft und erstellt einen Konzernabschluss nach den International Financial Reporting

Standards, der beim Bundesanzeiger eingereicht wird.

Hamburg, den 15. April 2016

Deutsche EuroShop AG

Der Vorstand

Wilhelm Wellner Olaf Borkers
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Anteilsbesitz

Aufstellung des Anteilsbesitzes geméaR § 285 HGB zum 31. Dezember 2015:

Name und Sitz des Unternehmens Anteil am davon davon Eigenkapital zum HGB-Ergebnis
Eigenkapital  mittelbar unmittelbar 31.12.2015 2015

Euro Euro
DES Verwaltung GmbH, Hamburg 100,00% - 100,00% 27.056.313,40 958.434,79
DES Management GmbH, Hamburg 100,00% - 100,00% 53.541,94 28.541,94
DES Shoppingcenter GmbH & Co. KG, Hamburg 100,00% - 100,00% 384.860.550,85 24.385.604,14
A10 Center Wildau GmbH, Hamburg 100,00% 100,00% 77.034.359,11 3.494.503,11
Objekt City-Point Kassel GmbH & Co. KG, Pullach 100,00% 100,00% - -26.448.153,94 -161.553,61
Stadt-Galerie Hameln GmbH & Co. KG, Hamburg 100,00% - 100,00% 23.988.887,48 2.309.578,51
Altmarkt-Galerie Dresden GmbH & Co. KG, Hamburg 100,00% - 100,00% 29.661.607,44 8.221.986,50
Stadt-Galerie Passau KG, Hamburg 75,00% - 75,00% 106.180.569,26 5.076.082,27
Einkaufs-Center Galeria Baltycka G.m.b.H. & Co. KG, Hamburg 74,00% - 74,00% 40.560.573,54 5.325.053,36
Allee-Center Magdeburg KG, Hamburg 50,00% - 50,00% 65.009.067,94 10.297.544,09
Forum Wetzlar KG, Hamburg 65,00% - 65,00% 8.614.993,03 3.710.919,06
Main-Taunus-Zentrum KG, Hamburg 52,01% 52,01% -102.714.238,65 19.715.873,55
CAK City Arkaden Klagenfurt KG, Hamburg 50,00% - 50,00% -3.781.048,81 1.637.807,79
Immobilienkommanditgesellschaft FEZ Harburg, Hamburg 50,00% - 50,00% -24.470.323,93 -3.599.730,32
Kommanditgesellschaft Sechzehnte ALBA Grundstiicks-
gesellschaft mbH & Co., Hamburg 50,00% 50,00% 1.812.067,34 10.110,57
Kommanditgesellschaft PANTA Finfundsiebzigste Grundstiicks- 50,00% 50,00% -84.965,01 -332.530,09
gesellschaft m.b.H. & Co., Hamburg
Kommanditgesellschaft PANTA Dreiunddreifigste Grundstiicks- 50,00% 50,00% 5.639.565,76 -25.776,70
gesellschaft m.b.H. & Co., Hamburg
Einkaufs-Center Arkaden Pécs KG, Hamburg 50,00% - 50,00% 23.071.982,24 2.340.516,79
City-Point Beteiligungs GmbH, Pullach 40,00% - 40,00% 27.597,95 2.033,35
llwro Holding B.V., Amsterdam 33,33% 33,33% 176.613,09 -22.560,08

PLN* PLN*
Einkaufs-Center Galeria Baltycka 99,99% 99,99% - 726.733.129,81 132.201.473,66
G.m.b.H. & Co. KG, Sp. kom., Warschau, Polen
CASPIA Investments Sp. z 0.0., Warschau, Polen 100,00% 100,00% - 20.624.192,35 40.721,33

* 31.12.2015 Stichtagskurs 4,2615; Durchschnittskurs 4,1841
31.12.2014 Stichtagskurs 4,2623; Durchschnittskurs 4,1843
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Deutsche EuroShop AG

Anlagenspiegel nach § 268 Abs. 2 HGB

31. Dezember 2015

Zu-/Abgénge

Anschaffungskosten Zu- Ab- Anschaffungskosten Abschreibungen Abschreibungen Buchwert Abschreibungen Buchwert
in Euro 01.01.2015 gange gange 31.12.2015 kumuliert kumuliert 31.12.2015 Ifd. Jahr 31.12.2014
I. Immaterielle Vermégensgegenstande
Entgeltlich erworbene gewerbliche Schutzrechte 50.292,44 329,00 0,00 50.621,44 42.217,86 0,00 8.403,58 9.074,24 17.148,82
1. Sachanlagen
Mietereinbauten 222.424,16 0,00 0,00 222.424,16 59.290,53 0,00 163.133,63 22.242,42 185.376,05
PKW 177.851,21 67.049,18 75.843,16 169.057,23 116.991,42 48.876,65 100.942,46 34.541,40 95.401,20
Buroeinrichtung 87.312,69 0,00 0,00 87.312,69 17.704,07 0,00 69.608,62 6.716,36 76.324,98
Betriebs- und Geschéftsausstattung 83.673,61 9.125,38 2.949,84 89.849,15 61.359,88 2.805,36 31.294,63 13.396,64 35.710,39
571.261,67 76.174,56 78.793,00 568.643,23 255.345,89 51.682,01 364.979,35 76.896,82 392.812,62
Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
DES Verwaltung GmbH, Hamburg 25.138.600,00 0,00 0,00 25.138.600,00 0,00 0,00 25.138.600,00 0,00 25.138.600,00
DES Management GmbH, Hamburg 25.000,00 0,00 0,00 25.000,00 0,00 0,00 25.000,00 0,00 25.000,00
Altmarkt-Galerie Dresden GmbH & Co. KG, Hamburg 150.499.624,73 0,00 5.155.609,06 145.344.015,67 0,00 0,00 145.344.015,67 0,00 150.499.624,73
Forum Wetzlar KG, Hamburg 14.946.651,70 0,00 500.285,32 14.446.366,38 0,00 0,00 14.446.366,38 0,00 14.946.651,70
Stadt-Galerie Hameln GmbH & Co. KG, Hamburg 33.091.412,26 0,00 1.646.697,28 31.444.714,98 0,00 0,00 31.444.714,98 0,00 33.091.412,26
Einkaufs-Center Galeria Baltycka G.m.b.H. & Co. KG, Hamburg 47.183.667,25 0,00 0,00 47.183.667,25 0,00 0,00 47.183.667,25 0,00 47.183.667,25
Stadt-Galerie Passau KG, Hamburg 85.244.468,22 0,00 2.755.550,15 82.488.918,07 0,00 0,00 82.488.918,07 0,00 85.244.468,22
A10 Wildau GmbH, Hamburg 77.740.856,00 0,00 4.200.000,00 73.540.856,00 0,00 0,00 73.540.856,00 0,00 77.740.856,00
DES Shoppingcenter KG, Hamburg 425.722.775,89 0,00 15.719.935,39 410.002.840,50 3.248.670,20 0,00 406.754.170,30 0,00  422.474.105,69
Main-Taunus-Zentrum KG, Hamburg 73.739.564,69 0,00 2.886.983,34 70.852.581,35 0,00 0,00 70.852.581,35 0,00 73.739.564,69
933.332.620,74 0,00 32.865.060,54 900.467.560,20 3.248.670,20 0,00 897.218.890,00 0,00  930.083.950,54
2. Beteiligungen
Allee-Center Magdeburg KG, Hamburg 112.625.170,32 0,00 1.903.835,91 110.721.334,41 0,00 0,00 110.721.334,41 0,00 112.625.170,32
Einkaufs-Center Arkaden Pécs KG, Hamburg 14.296.606,71 0,00 0,00 14.296.606,71 0,00 0,00 14.296.606,71 0,00 14.296.606,71
City-Point Beteiligungs GmbH, Pullach i. Isartal 12.953,40 0,00 0,00 12.953,40 0,00 0,00 12.953,40 0,00 12.953,40
llwro Holding B.V. Amsterdam 3.831.491,41 0,00 200.000,00 3.631.491,41 3.572.620,38 0,00 58.871,03 14.772,35 273.643,38
CAK City Arkaden Klagenfurt KG, Hamburg 1.955.366,42 0,00 1.955.366,42 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.955.366,42
Immobilienkommanditgesellschaft FEZ Harburg, Hamburg 11.633.764,75 1.000.000,00 18,99 12.633.745,76 0,00 0,00 12.633.745,76 0,00 11.633.764,75
144.355.353,01 1.000.000,00 4.059.221,32 141.296.131,69 3.572.620,38 0,00 137.723.511,31 14.772,35 140.797.504,98
1.077.687.973,75 1.000.000,00 36.924.281,86 1.041.763.691,89 6.821.290,58 0,00 1.034.942.401,31 14.772,35 1.070.881.455,52
Gesamt 1.078.309.527,86 1.076.503,56 37.003.074,86 1.042.382.956,56 7.118.854,33 51.682,01 1.035.315.784,24 100.743,41 1.071.291.416,96
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BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang —
unter Einbeziehung der Buchfihrung und den Lagebericht der Deutsche EuroShop AG, Hamburg, fir
das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2015 bis zum 31. Dezember 2015 gepriift. Die Buchfiihrung und die
Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf
der Grundlage der von uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter
Einbeziehung der Buchfiihrung und ber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprufung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsméaRiger Abschlussprifung vorge-
nommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe,
die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungs-
maRiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Prifungshandlungen werden die Kenntnisse uber die Geschéaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tber mogliche Fehler bertcksichtigt.
Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsys-
tems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht Giberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilan-
zierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdi-
gung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Prufung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jah-
resabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundséatze ordnungs-
maRiger Buchfihrung ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss,
vermittelt insmgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und
Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, 15. April 2016

BDO AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gez. Glaser gez. Hyckel
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer

|]BDO
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