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ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Der Konzernlagebericht wurde fiir das Geschaftsjahr 2018 erstmalig mit dem Lagebericht der Deutsche
EuroShop AG zusammengefasst. Die im zusammengefassten Lagebericht bereitgestellten Informationen
gelten, soweit nicht gesondert vermerkt, sowohl fiir den Konzern als auch fir die Deutsche EuroShop AG.
In einem gesonderten Kapitel des zusammengefassten Lageberichts wird tber den Einzelabschluss der
Deutsche EuroShop AG berichtet.

GRUNDLAGEN DES KONZERNS

Geschaftsmodell des Konzerns, Ziele und Strategie

Die Deutsche EuroShop ist eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht. Der Sitz der Gesellschaft ist in
Hamburg. Die Deutsche EuroShop ist Deutschlands einzige Aktiengesellschaft, die ausschlieRlich in
Shoppingcenter an erstklassigen Standorten investiert. Zum Immobilienportfolio gehdéren 21
Einkaufszentren in Deutschland, Osterreich, Polen, Ungarn und Tschechien. Die ausgewiesenen Umsétze
erzielt der Konzern aus den Mieterldsen der vermieteten Flachen in den Einkaufszentren.

Die Einkaufszentren werden von eigenstandigen Gesellschaften gehalten, iber die die Deutsche EuroShop
an zwolf Shoppingcentern zu 100 % und an neun Shoppingcentern mit 50 % bis 75 % beteiligt ist. Weitere
Informationen zur Einbeziehung dieser Gesellschaften in den Konzernabschluss sind im Konzernanhang
aufgefihrt.

Konzernfihrende Gesellschaft ist die Deutsche FEuroShop AG. Sie st verantwortlich fir
Unternehmensstrategie, Portfolio- und Risikomanagement, Finanzierung und Kommunikation. Der
Deutsche EuroShop-Konzern ist zentral und in einer personell schlanken Struktur organisiert.

Ziele und Strategie

Die Unternehmensfiihrung konzentriert sich auf Investments in qualitativ hochwertige Shoppingcenter in
Innenstadtlagen und an etablierten Standorten, die das Potenzial fir eine dauerhaft stabile Wertentwicklung
haben. Die Erwirtschaftung eines hohen Liquiditatsiberschusses aus der langfristigen Vermietung der
Shoppingcenter, der zu einem wesentlichen Teil als jahrliche Dividende an die Aktionare ausgeschuttet
werden kann, ist ein wichtiges Anlageziel. Dazu investiert die Gesellschaft ihr Kapital nach dem Grundsatz
der Risikostreuung in Shoppingcenter in verschiedenen europaischen Regionen; den Schwerpunkt bildet
Deutschland. Indexierte und umsatzgebundene Gewerbemieten gewahrleisten die gewilinschte hohe
Rentabilitat.

Mit bis zu zehn Prozent des Eigenkapitals kann sich die Gesellschaft im Rahmen von Joint Ventures an
Shoppingcenter-Projektentwicklungen im Frihstadium beteiligen.

Die Finanzierung neuer Investments soll in einem ausgewogenen Verhaltnis zueinanderstehen, und der
Fremdfinanzierungsanteil im Konzern 55 % dauerhaft nicht tbersteigen. Grundsatzlich werden Zinssatze
bei der Aufnahme oder Prolongation von Darlehen langfristig gesichert. Ziel ist es, die Duration
(durchschnittliche Zinsbindungsdauer) bei tber funf Jahren zu halten.

Ertragsstarkes und wertbesténdiges Portfolio

Die Deutsche EuroShop verfligt Uber ein ausgewogen diversifiziertes Portfolio aus deutschen und
europaischen Shoppingcentern. Bei Investitionen konzentriert sich die Unternehmensfiihrung auf 1a-Lagen
in Stadten mit einem Einzugsgebiet von mindestens 300.000 Einwohnern, die einen hohen Grad an
Investitionssicherheit bieten.



Gelegenheiten nutzen, Werte maximieren

Im Rahmen einer ,Buy & Hold“-Strategie legt das Management stets mehr Wert auf die Qualitat und Rendite
der Shoppingcenter als auf die Wachstumsgeschwindigkeit des Portfolios. Es beobachtet den Markt
kontinuierlich und agiert als Kaufer, wenn sich eine Gelegenheit ergibt.

Durch kurze Entscheidungswege und hohe Flexibilitdt in Bezug auf mogliche Beteiligungs- und
Finanzierungsstrukturen kann sich die Deutsche EuroShop auf unterschiedlichste Wettbewerbssituationen
einstellen. Parallel dazu fokussiert sich die Konzernleitung auf die Wertoptimierung der vorhandenen
Objekte im Portfolio.

Differenziertes Mietensystem

Ein wichtiger Bestandteil des Vermietungskonzepts ist ein differenziertes Mietensystem. Wahrend
Einzeleigentimer in Innenstadten oftmals darauf bedacht sind, die héchstmdgliche Miete fir ihre Immobilien
zu erzielen (und dabei ein monostrukturiertes Einzelhandelsangebot entsteht), sorgt das Management der
Deutsche EuroShop mit einer Mischkalkulation fiir einen attraktiven Branchenmix und langfristig optimierte
Mietertrage. Die Mietpartner zahlen eine branchen- und umsatzabhangige Miete. In Schwachephasen sind
die Ertrage der Deutsche EuroShop durch Mindestmieten abgesichert, die an den Verbraucherpreisindex
gekoppelt sind.

Konzept des Erlebnis-Shoppings

Das Centermanagement hat die Deutsche EuroShop an einen erfahrenen externen Partner, die Hamburger
ECE Projektmanagement G.m.b.H. & Co. KG (ECE), ausgelagert. Die ECE entwickelt, plant, realisiert,
vermietet und managt seit 1965 Einkaufszentren. Mit derzeit rund 200 Einkaufszentren im Management ist
das Unternehmen europaischer Marktfihrer. Die Deutsche EuroShop sieht in einem professionellen
Centermanagement den Schlissel zum Erfolg eines Shoppingcenters. Es sorgt nicht nur fur einheitliche
Offnungszeiten und eine stets freundliche, helle, sichere und saubere Einkaufsatmosphére, sondern macht
mit teils aulRergewdhnlichen Wareninszenierungen, Aktionen und Ausstellungen Shopping zum Erlebnis.
Die durchschnittlich 500.000 bis 600.000 Menschen, die taglich die 21 Deutsche EuroShop-Center
besuchen, lassen sich von der Branchenvielfalt, aber auch von Aktionen wie Autoausstellungen,
Castingshows, Modeschauen und Kinderattraktionen verschiedenster Art begeistern. Die Einkaufszentren
werden so zu Marktplatzen, auf denen stets Neues und Spektakulares geboten wird.

Steuerungssystem

Der Vorstand der Deutsche EuroShop leitet das Unternehmen nach den aktienrechtlichen Bestimmungen
und einer Geschéaftsordnung. Die Aufgaben, Verantwortlichkeiten und Geschaftsverfahren des Vorstands
sind in einer Geschéaftsordnung sowie einem Geschéaftsverteilungsplan festgelegt.

Aus den Zielen, eine dauerhaft stabile Wertentwicklung der Shoppingcenter zu erreichen und einen hohen
Liquiditatsiiberschuss aus deren langfristiger Vermietung zu erwirtschaften, leiten sich die
Steuerungsgrofien ab. Dies sind Umsatz, EBIT (Earnings before Interest and Taxes), EBT (Earnings before
Taxes) ohne Bewertungsergebnis und FFO (Funds from Operations).

Auf Basis einer dreijahrigen Mittelfristplanung je Shoppingcenter wird einmal jahrlich eine aggregierte
Konzernplanung erstellt, und die Zielvorgaben fir die Steuerungsgrof’en werden festgelegt. Unterjahrig
(quartalsweise) erfolgt auf Konzernebene ein regelmaRiger Abgleich der aktuellen Geschéaftsentwicklung
mit den Zielvorgaben und der aktuellen Hochrechnung. Des Weiteren werden mithilfe von monatlichen
Controllingberichten die Werttreiber der Steuerungsgréf3en, wie beispielsweise Mieterldse, Frequenzen und
Nachvermietungsstand, Uberwacht. Dies ermdoglicht es, rechtzeitig erforderliche SofortmalRnahmen zu
ergreifen.



Der Aufsichtsrat Gberwacht und berat den Vorstand bei der Geschaftsflihrung nach den aktienrechtlichen
Bestimmungen und einer Geschaftsordnung. Er bestellt die Vorstandsmitglieder, und wesentliche
Geschafte des Vorstands bendétigen seine Zustimmung. Der Aufsichtsrat besteht aus neun Mitgliedern, die
alle von der Hauptversammlung gewahlt werden.

Die Bestellung und Abberufung von Mitgliedern des Vorstands erfolgt auf der Grundlage der §§ 84, 85 AktG.
Anderungen der Satzung richten sich nach den §§ 179, 133 AktG, wobei der Aufsichtsrat auch ermachtigt
ist, die Satzung ohne Beschluss der Hauptversammlung an neue gesetzliche Vorschriften anzupassen, die
fir die Gesellschaft verbindlich werden, sowie Anderungen der Satzung zu beschlieBen, die nur die
Fassung betreffen.

Weitere Informationen zu Vorstand und Aufsichtsrat sind in der Erklarung zur Unternehmensfiihrung zu
finden.

WIRTSCHAFTSBERICHT

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Im Jahr 2018 ist das deutsche Bruttoinlandsprodukt (BIP) nach Berechnungen des Statistischen
Bundesamts um 1,5 % gestiegen. Im Vergleich zu den beiden vorangegangenen Jahren, in denen das
Wachstum jeweils 2,2 % betrug, hat sich die wirtschaftliche Entwicklung leicht abgeschwacht. Positive
Wachstumsimpulse kamen weiterhin vor allem aus dem Inland, insbesondere durch gestiegene
Konsumausgaben sowie durch héhere Bauinvestitionen. Die Ausgaben der privaten Haushalte, die von der
positiven Entwicklung am Arbeitsmarkt profitierten, legten preisbereinigt um 1,0 % und die Ausgaben des
Staates um 1,1 % zu. Die Bauinvestitionen stiegen 2018 preisbereinigt um 3,0 %, hier wurde insbesondere
mehr in den o6ffentlichen Tiefbau als im Vorjahr investiert.

Auch auf dem Arbeitsmarkt hat sich der positive Trend der letzten Jahre fortgesetzt. Die Zahl der
Arbeitslosen lag im Jahresdurchschnitt bei 2,3 Millionen, was einer Arbeitslosenquote von 5,2 % (i. V.
5,7 %) entsprach. Die Verbraucherpreise in Deutschland stiegen gegenliber 2017 um 1,9 %, was wesentlich
durch den Preisanstieg bei Energie (+4,9 %) und Nahrungsmittel (+2,5 %) bedingt war.

Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes sind die Realléhne und -gehalter der Arbeitnehmer 2018
um 1,0 % gestiegen. In einem Umfeld mit weiterhin hoher Beschaftigung und steigenden Realeinkommen
ging die Konsumneigung der Verbraucher im Vergleich zum Vorjahr leicht zuriick, befand sich aber nach
Einschatzung der GfK weiter auf einem sehr guten Niveau. Die Sparquote erhdhte sich 2018 leicht auf
10,3 % (i. Vj. 9,9 %) und die privaten Konsumausgaben, die 52,5 % des BIP ausmachten, stiegen
preisbereinigt um 1,0 % an.

Basierend auf vorlaufigen Berechnungen des Statistischen Bundesamtes erzielte der deutsche
Einzelhandel (inklusive Onlinehandel) im Berichtsjahr nominal 2,8 % und real 1,2 % mehr Umsatz als 2017.
Zur positiven Umsatzentwicklung des Einzelhandels trug erneut vor allem der wachsende Onlinehandel bei.
Nach Berechnungen des Handelsverband Deutschland (HDE) stieg der Umsatz im Onlinegeschaft im
Vergleich zum Vorjahr um rund 10,1 % auf nunmehr ca. 53,6 Mrd. € an. Das entsprach einem Anteil von
etwa 10,2 % am gesamten Einzelhandelsumsatz 2018, der sich nach HDE-Angaben auf 523,6 Mrd. € belief.
Der stationare Einzelhandel in Deutschland erzielte 2018 ein nominales Umsatzwachstum von 1,2 %, wobei
der fur Shoppingcenter wichtige stationdre Modehandel nach Angaben des Fachmagazins TextilWirtschaft
um 2,0 % niedrigere Umsatze verzeichnete.

Die Konkurrenzsituationen der Center im Portfolio der Deutsche EuroShop werden zum einen durch die
Geschafte der jeweiligen Innenstadte sowie der Einkaufszentren im Einzugsgebiet bestimmt. Zum anderen



befinden sich die Center aber auch im Wettbewerb zu den Innenstadten benachbarter Oberzentren. So
stellen z. B. die Innenstadte von Dortmund fir das Allee-Center Hamm, Mannheim fiir das Rhein-Neckar-
Zentrum in Viernheim sowie Braunschweig fir die City-Galerie Wolfsburg wichtige Wettbewerber dar.

Weiterer Wettbewerb fiir den innerstadtischen Einzelhandel kann durch die Ansiedlung von
Factory-/Designer-Outlet-Centern aufterhalb der Stadtgrenzen auf der griinen Wiese, aber auch teilweise
in Stadtlagen entstehen. Beispielsweise wurde in der Region unseres Centers in Dessau 2018 ein Factory-
Outlet-Center erweitert. Dartiber hinaus wird in Remscheid in unmittelbarer Nahe unseres Shoppingcenters
in Wuppertal eine geplante grofl3flachige Projektentwicklung vorangetrieben, wahrend sich eine weitere
innerstadtische Projektentwicklung aktuell weiter verzdgert. Insgesamt stieg die Summe der
Verkaufsflachen im Einzelhandel in Deutschland 2018 nach Schatzungen der GfK um 0,6 % (i. Vj. +0,4 %)
an.

Neben dem weiter wachsenden Verkaufsflachenangebot verstarkt insbesondere der kontinuierlich und stark
wachsende Onlinehandel die Wettbewerbssituation im stationdren Einzelhandel und in unseren
Shoppingcentern und absorbiert weiterhin einen gro3en Teil des Umsatzwachstums des Einzelhandels.

Einzelhandel

Nach Berechnungen von JLL, einem Beratungsunternehmen im Immobilienbereich, ist im Jahr 2018 der
Vermietungsumsatz von Einzelhandelsflachen in Deutschland — bedingt durch die hohe Nachfrage
internationaler Konzepte nach Grof¥flachen — um 7 % auf 480.000 m? angestiegen. Die durchschnittlich
angemietete FlachengroRe hat sich dabei auf 445 m?2 (i. Vj. 425 m?) erhoht. 52 % (i. Vj. 56 %) der
Vertragsabschliisse bezogen sich auf Flachen mit weniger als 250 m=2.

Der Textilhandel war mit einem Flachenanteil von rund 27 % die gréfte, aber erneut nachlassende
Nachfragegruppe. Nach dem Textilhandel folgen auf Rang 2 Gastronomie/Lebensmittel mit 20 % (i. Vij.
19 %) und auf dem dritten Platz die Branche Gesundheit/Beauty mit knapp 15 % (i. Vj. 16%). Die Expansion
von Systemgastronomen, neu geschaffene Gastroflachen in Shoppingcentern sowie die Neuanmietung von
Discountern in Innenstadtlagen erklaren den Anstieg des Flachenanteils im Bereich
Gastronomie/Lebensmittel. Diese Angebote gewinnen nach einer Studie des EHI Retail Instituts als
Frequenzbringer noch weiter an Bedeutung fir die Shoppingcenter.

Rund 10 % aller Einzelhandelsumsatze in Deutschland wurden 2018 online generiert. Besonders stark
gewachsen ist der Onlinehandel mit Lebensmitteln (+20,3 %), der gemessen an seinem Anteil am
Gesamtumsatz im Lebensmitteleinzelhandel (< 1 %) aber weiterhin ein Nischengeschaft blieb. Das
zweitgrofite Segment Elektronikartikel & Telekommunikation wuchs um knapp ein Finftel, wahrend das
umsatzmafig grote Einzelhandelssegment Mode um 7,9 % zulegte.

Es war auch 2018 zu beobachten, dass reine Onlinehandler physische Shops in zentralen Lagen anmieten
oder stationare Einzelhdndler im Rahmen von Firmenakquisitionen Gbernehmen, bzw. Kooperationen mit
stationaren Einzelhandlern eingehen, um eine fur die Konsumenten immer wichtiger werdende Multi-
Channel-Fahigkeit zu erreichen. Der Online- und Offlinehandel wachst weiter zusammen.



Immobilienmarkt

Mit einem Anstieg des Transaktionsvolumens um 6 % auf 60,3 Mrd. € (i. Vj. 56,8 Mrd. €) erreichte der
Investmentmarkt fiir Gewerbeimmobilien in Deutschland nach Angaben von JLL einen neuen Rekordwert.
Auf Einzelhandelsimmobilien entfiel ein Anteil von 13 % (i. Vj. 20 %).

Investitionen in deutsche Shoppingcenter summierten sich im Gesamtjahr 2018 auf nur knapp 1,4 Mrd. €
(i. Vj. 2,0 Mrd. €), was einem Rickgang von 30 % gegenuber dem Vorjahr entspricht. JLL sieht als Grinde
fur den Ruckgang eine angesichts des aktuellen Einzelhandelsumfelds und des starken Wachstums des
Onlinehandels vorsichtigere Haltung von Investoren gegeniiber dieser Assetklasse. Generell dauerten die
Transaktionen langer und waren kleiner: Das durchschnittliche Volumen ging von 57,9 Mio. € auf 56,7 Mio.
€ zuruck. Dies deutet darauf hin, dass insbesondere kleinere Center den Besitzer wechselten — nur vier
(i. Vj. funf) Transaktionen hatten ein Volumen von uber 100 Mio. €.

Wie im Vorjahr waren es auch 2018 vor allem deutsche Investoren, die 65 % der Investitionen in deutsche
Einzelhandelsimmobilien auf sich vereinten. Aufgrund einer geringeren Nachfrage nach Shoppingcentern
stiegen die Renditen flir diese Investments in Deutschland leicht. Nach Angaben von JLL lagen sie fiir Top-
Shoppingcenter in Deutschland zum Jahresende bei durchschnittlich ca. 4,1 % (i. Vj. 3,9 %) und damit auf
einem weiter sehr niedrigen Niveau.

Entwicklung des Aktienkurses

Nach einem Jahresschlusskurs 2017 von 33,96 € ist die Aktie der Deutsche EuroShop in einem fur speziell
fur Gewerbeimmobilienaktien schwachen Markt mit einem nachhaltig negativen Trend in das neue Jahr
gestartet. Bereits am 2. Januar 2018 wurde mit 33,90 € der Periodenhdchstkurs erreicht. Ende April setzte
eine sanfte Erholungsphase ein, die bis Mitte Juni anhielt. In der zweiten Jahreshalfte fiel der DES-Kurs —
parallel zu der generellen negativen Kursentwicklung der Shoppingcenter-Aktien weltweit — nahezu
kontinuierlich, ausgeldst durch das insgesamt schlechte Sentiment gegeniiber Einzelhandelsimmobilien.
Ihren Jahrestiefstkurs von 24,98 € verzeichnete die Aktie am 27. Dezember 2018. Der Jahresschlusskurs
wurde bei 25,34 € festgestellt. Unter Berilicksichtigung der am 3. Juli 2018 ausgeschitteten Dividende von
1,45 € je Aktie entspricht dies einer Performance von -21,8 % (i. Vj. -8,6 %). Die Marktkapitalisierung der
Deutsche EuroShop belief sich am 31. Dezember 2018 auf knapp 1,6 Mrd. €.



Geschaftsverlauf und Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage des
Konzerns

Wesentliche Konzernkennzahlen

Prognose 01.01.- 01.01.-
in Mio. € 2018 31.12.2018 31.12.2017 +/-
Umsatzerlose 220 - 224 225,0 218,5 3,0 %
EBIT 193 - 197 199,1 192,4 35%
EBT (ohne Bewertungsergebnis') 154 - 157 160,9 153,3 50 %
EPRAZ Earnings 1474 141,3 4,3 %
FFO 145 - 148 150,4 148,1 1,5%
Eigenkapitalquote in %3 55,8 55,6
LTV-Verhaltnis in %* 31,8 32,4

Prognose 01.01.- 01.01.-
in € 2018 31.12.2018 31.12.2017 +/-
EPRAZ Earnings je Aktie 2,39 2,42 -1,2 %
FFO je Aktie 2,35-2,39 2,43 2,54 -4,3 %
EPRAZ NAV je Aktie 43,17 43,19 0,0 %
Gewichtete Anzahl der ausgegebenen
Stlickaktien® 61.783.594 58.248.007 6,1 %

"inklusive des Anteils der auf die at-equity bilanzierten Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen entfallt
2 European Public Real Estate Association

3 inklusive Fremdanteile am Eigenkapital

4 Loan to Value (LTV): Verhaltnis Nettofinanzverbindlichkeiten (Finanzverbindlichkeiten abziiglich liquider Mittel) zu
langfristigen Vermdgenswerten (Investment Properties und nach at-equity bilanzierte Finanzanlagen)

5 relevant fur die die Berechnung der EPRA Earnings und FFO je Aktie — fiir die Berechnung des EPRA NAV je Aktie
war die Anzahl der ausgegebenen Stlckaktien zum Bilanzstichtag mafRgeblich, die 2017 und 2018 61.783.594 betrug

Das Geschéftsjahr 2018 konnte operativ erfolgreich und oberhalb der prognostizierten Ergebnisse
abgeschlossen werden. Die Umsatzerlose stiegen von 218,5 Mio. € im Vorjahr um 3% auf 225,0 Mio. €
(Prognose: 220 bis 224 Mio. €).

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) betrug 199,1 Mio. € (Prognose 193 bis 197 Mio. €) und lag um
6,7 Mio. € bzw. 3,5 % Uber dem Vorjahresniveau (i. Vj. 192,4 Mio. €). Beim Ergebnis vor Steuern (EBT)
ohne Bewertungsergebnis ergab sich nach 153,3 Mio. € im Vorjahr eine deutliche Steigerung um 5% auf
160,9 Mio. € (Prognose: 154 bis 157 Mio. €). Auch bei den FFO konnte mit 2,43 € je Aktie (Prognose: 2,35
bis 2,39 €) ein gutes Ergebnis erzielt werden.

Die in den letzten Jahren vollzogene Portfolioerweiterung, eine stabile Betriebskostenquote sowie geringere
Zinskosten, waren wesentliche Griinde fir diese positive Entwicklung, die trotz eines weiterhin sehr
wettbewerbsintensiven Einzelhandelsumfelds erreicht werden konnte. Dieses Marktumfeld hatte sich im
abgelaufenen Geschéftsjahr insbesondere auch auf die Wertentwicklung unseres Shoppingcenter-
Portfolios ausgewirkt. Im abgelaufenen Geschéftsjahr ergab sich ein negatives Bewertungsergebnis von
-58,3 Mio. € (i. Vj. Bewertungsgewinn von 12,9 Mio. €), welches das Konzernergebnis von 79,4 Mio. € (i. Vj.
134,3 Mio. €) malRgeblich beeinflusst hat.



Ertragslage des Konzerns

Verénderung
in T€ 01.01.-31.12.2018 01.01.-31.12.2017 +/- in %
Umsatzerlose 225.047 218.491 6.556 3,0%
Grundsticksbetriebs- und verwaltungskosten -22.183 -21.539 -644 -3,0%
NOI 202.864 196.952 5.912 3,0%
Sonstige betriebliche Ertrage 1.828 2.035 -207 -10,2%
Sonstige betriebliche Aufwendungen -5.557 -6.619 1.062 16,0%
EBIT 199.135 192.368 6.767 3,5%

At-equity-Ergebnis 27.602 34.451
Bewertungsergebnis (at-equity) 2.608 -4.396
Latente Steuern (at-equity) 477 425
At-equity-Ergebnis (operativ) 30.687 30.480 207 0,7%
Zinsaufwendungen -52.726 -54.023 1.297 2,4%
Kommanditisten zustehende Ergebnisanteile -18.448 -18.522 74 0,4%
Ubriges Finanzergebnis 2.286 3.005 -719 -23,9%
Finanzergebnis (ohne Bewertungsergebnis) -38.201 -39.060 859 2,2%
EBT (ohne Bewertungsergebnis) 160.934 153.308 7.626 5,0%
Bewertungsergebnis -55.715 8.550
Bewertungsergebnis (at-equity) -2.608 4.396
Bewertungsergebnis (mit at-equity) -58.323 12.946 -71.269 -550,5%
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -10.573 -5.984 -4.589 -76,7%
Latente Steuern -12.166 -25.512
Latente Steuern (at-equity) -477 -425
Latente Steuern (mit at-equity) -12.643 -25.937 13.294 51,3%
Konzernergebnis 79.395 134.333 -54.938 -40,9%
Umsatzerldse steigen mit Portfolioerweiterung )
UMSATZERLOSE
Die Umsatzerldse im Konzern stiegen im Geschéftsjahr inte-&
um 3,0 % von 218,5 Mio. € auf 225,0 Mio. € und liegen 2185 2250
200,8 2029 2051

damit oberhalb der Erwartungen. Das Wachstum war
malfdgeblich durch das Olympia Center Briinn gepragt,
welches ab dem 31. Marz 2017 in den Konzern
einbezogen wird und 5,7 Mio. € des Anstieges
begriindet.

Die Mieten der Ubrigen Center konnten sich im
aktuellen Umfeld des stationaren
Einzelhandelsmarktes sowohl in Deutschland als auch
im Ausland insgesamt gut behaupten und lagen um 0,8
Mio. € (+0,4 %) Uber dem Vorjahr.
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Umsatzerlose

Verdnderung
01.01.- 01.01.-

in TE 31.12.2018 31.12.2017 +/- in %
Main-Taunus-Zentrum, Sulzbach 36.030 35.655 375 1,1%
Altmarkt-Galerie, Dresden 25.224 25.093 131 0,5%
A10 Center, Wildau 21.112 20.734 378 1,8%
Rhein-Neckar-Zentrum, Viernheim 17.977 17.951 26 0,1%
Herold-Center, Norderstedt 12.878 12.984 -106 -0,8%
Billstedt-Center, Hamburg 10.750 10.753 -3 0,0%
Allee-Center, Hamm 10.593 10.542 51 0,5%
City-Galerie, Wolfsburg 9.981 9.746 235 2,4%
Forum, Wetzlar 9.870 9.793 77 0,8%
City-Arkaden, Wuppertal 9.416 9.417 -1 0,0%
City-Point, Kassel 8.678 8.615 63 0,7%
Rathaus-Center, Dessau 7.896 8.047 -151 -1,9%
Stadt-Galerie, Hameln 6.547 7.008 -461 -6,6%
DES Verwaltung GmbH 1.406 1.492 -86 -5,8%
Inland 188.358 187.830 528 0,3%
Galeria Baltycka, Danzig 15.689 15.332 357 2,3%
Olympia Center, Briinn 20.967 15.265 5.702 37,4 %
Caspia, Danzig 33 64 -31 -48,4%
Ausland 36.689 30.661 6.028 19,7%
Gesamt 225.047 218.491 6.556 3,0%

Grundstiicksbetriebs- und -verwaltungskostenanteil konstant bei 9,9 %

Die operativen Centeraufwendungen des Berichtszeitraumes von 22,2 Mio. €, die im Wesentlichen
Centermanagement-Honorare, nicht umlegbare Nebenkosten, Instandhaltungen und Wertberichtigungen
auf Mietforderungen umfassen, sind gegenlber der Vorjahresperiode (21,5 Mio. €) insbesondere aufgrund
hdheren Instandhaltungsaufwendungen und Wertberichtigungen leicht gestiegen. Mit einer Quote von
9,9 % (i. Vj. 9,9 %) des Umsatzes lagen die Kosten auf Vorjahresniveau und im Bereich der Planungen.

Sonstige betriebliche Ertrage und Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Ertrage betrugen 1,8 Mio. € (i. Vj. 2,0 Mio. €) und lagen damit leicht unter dem
Vorjahr. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen lagen mit 5,6 Mio. € um 1,0 Mio. € unter denen des
Vorjahreszeitraums (6,6 Mio. €). Im Vorjahr fielen insbesondere hdhere Beratungsaufwendungen im
Zusammenhang mit dem Erwerb des Olympia Center Brinn an.

EBIT wachst parallel zur Umsatzentwicklung

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) lag mit 199,1 Mio. € Giber dem Vorjahr (192,4 Mio. €), was im
Wesentlichen auf den Erwerb des Olympia Center Briinn zurtickzuflihren ist.



Finanzergebnis ohne Bewertungseffekte verbessert

Das Finanzergebnis (ohne Bewertungsergebnis) verbesserte sich gegentber dem Vorjahr um 0,9 Mio. €
von -39,1 Mio. € auf -38,2 Mio. €. Das im Finanzergebnis enthaltene at-equity-Ergebnis lag dabei mit
30,7 Mio. € (i. Vj. 30,5 Mio. €) leicht Gber dem Vorjahr.

Der Zinsaufwand der Konzerngesellschaften reduzierte sich um 1,3 Mio. €. Den niedrigeren Zinskosten
aufgrund von Kredittiigungen, dem Wegfall der Zinsen auf die Wandelanleihe und einer glnstigeren
Anschlussfinanzierung der Altmarkt-Galerie Dresden stand der zusatzliche Zinsaufwand zur Finanzierung
des Olympia Centers gegenuber.

Das ubrige Finanzergebnis, welches im Wesentlichen einen Bewertungsgewinn aus einem Zinsswap fur
die Finanzierung der Altmarkt-Galerie Dresden beinhaltet, reduzierte sich aufgrund des unterjahrigen
Auslaufens des Swaps zum Ende September auf 2,3 Mio. € (i. Vj. 3,0 Mio. €).

Gewinn- und Verlustrechnung der Gemeinschaftsunternehmen

Verdnderung
01.01.- 01.01.-

in T€ 31.12.2018 31.12.2017 +/- in %
Allee-Center, Magdeburg 7.872 7.950 -78 -1,0%
Phoenix-Center, Harburg 7.232 7.029 203 2,9%
Stadt-Galerie, Passau 7.094 7.195 -101 -1,4%
Saarpark-Center, Neunkirchen 6.259 6.209 50 0,8%
City-Arkaden, Klagenfurt 6.629 6.417 212 3,3%
Arkad, Pécs 3.888 3.779 109 2,9%
Sonstige 35 35 0 0,0%
Umsatzerlése 39.009 38.614 395 1,0%
Grundstiicksbetriebs- und -verwaltungskosten -4.519 -4.121 -398 -9,7%
NOI 34.490 34.493 -3 0,0%
Sonstige betriebliche Ertrédge 266 154 112 72,7%
Sonstige betriebliche Aufwendungen -307 -305 -2 -0,7%
EBIT 34.449 34.342 107 0,3%
Zinsertrage 2 3 -1 -33,3%
Zinsaufwendungen -3.984 -4.191 207 4,9%
Ubriges Finanzergebnis 348 475 -127 -26,7%
Finanzergebnis -3.634 -3.713 79 2,1%
Tatsachlicher Steueraufwand -128 -149 21 14,1%
At-Equity-Ergebnis (ohne Bewertungsergebnis) 30.687 30.480 207 0,7%
Bewertungsergebnis -2.608 4.396 -7.004 -159,3%
Latente Steuern 477 -425 -52 -12,2%
Gewinn- oder Verlustanteil 27.602 34.451 -6.849 -19,9%
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EBT (ohne Bewertungsergebnis) steigt um 5,0 %

Das EBT (ohne Bewertungsergebnis) erhéhte sich insbesondere aufgrund des Olympia Center Briinn,
niedrigeren Zinsaufwendungen sowie einem verbesserten operativen Ergebnis der Bestandsimmobilien von
153,3 Mio. € auf 160,9 Mio. € (+5,0 %).

Bewertungsergebnis deutlich unter Vorjahresniveau

Das Bewertungsergebnis resultierte mit -58,3 Mio. € (i.Vj. 13,1 Mio.€) aus der Bewertung des
Immobilienvermégens des Konzerns nach IAS 40. Von dem Bewertungsverlust auf das
Immobilienvermdégen entfielen, nach Berlicksichtigung des Anteils der Fremdgesellschafter,
-55,7 Mio. € (i. Vj. Bewertungsgewinn von 8,7 Mio. €) auf die Bewertung des im Konzern ausgewiesenen
Immobilienvermdgens und -2,6 Mio. € (i. Vj. Bewertungsgewinn von 4,4 Mio. €) auf die Bewertung des
Immobilienvermdgens der nach at-equity bilanzierten Gemeinschaftsunternehmen.

Im Durchschnitt wurden die Konzernimmobilien nach Bertcksichtigung der laufenden Investitionen um
-1,4 % abgewertet (i. Vj. Aufwertung von 0,6 %), wobei die Bandbreite der Bewertungséanderungen
zwischen -5,3 % und +4,7 % lag. Bei einem unverandert hohen Vermietungsstand von rund 99 % wurde die
Bewertung des Immobilienportfolios im Wesentlichen beeinflusst von im Durchschnitt leicht gestiegenen
Ankaufsrenditen fir Shoppingcenter in Deutschland, hdheren Investitionen in die Modernisierung und
Positionierung des Bestandsportfolios sowie von angepassten Erwartungen an die Mietenentwicklung.

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag, inklusive des im at-equity Ergebnis enthaltenen Anteils, lagen
bei 23,2 Mio. € gegenuber 31,9 Mio. € im Vorjahr. Den latenten Steuerriickstellungen wurden im
Berichtsjahr 12,6 Mio. € (i. Vj. 25,9 Mio. €) zugefuhrt. Die geringeren Zufuhrungen resultieren im
Wesentlichen aus den leicht gesunkenen Marktwerten unseres Shoppingcenter-Portfolios. Die
Ertragsteueraufwendungen beliefen sich auf 10,6 Mio. € (i. Vj. 6,0 Mio. €). Der Anstieg resultiert neben dem
Olympia Center Briinn und dem verbesserten operativen Ergebnis 2018 insbesondere aus dem Verbrauch
steuerlicher Verlustvortrage und weiteren steuerrelevanten Sondereffekten im Vorjahr.

Negatives Bewertungsergebnis bedingt ein riicklaufiges Konzernergebnis

Das negative Bewertungsergebnis von -58,3 Mio. €, welches damit um 71,2 Mio. € unter dem
Bewertungsergebnis des Vorjahres von 12,9 Mio. € lag, bedingt einen Riickgang des Konzernergebnisses
um 54,9 Mio. € auf 79,4 Mio. € (i. Vj. 134,3 Mio. €).

EPRA Earnings und Ergebnis je Aktie
EPRA EARNINGS
Das operative Ergebnis ohne Bewertungseffekte (EPRA i Mio.€/in € je Axtie

Earnings) konnte von 141,3 Mio. € auf 147,4 Mio. € s 1474
gesteigert werden. Aufgrund der héheren Anzahl der :
ausgegebenen Stlckaktien reduzierten sich die EPRA "7 i I I
Earnings je Aktie leicht auf 2,39 € (i. Vj. 2,42 €). Der 2,42

Gewinn je Aktie (Konzernjahresliberschuss je Aktie)
erreichte im Berichtsjahr aufgrund des negativen
Bewertungsergebnisses 1,29 € gegenuber 2,31€ im
Vorjahr.

2015 2016 2017 2018
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EPRA EARNINGS 01.01.-31.12.2018 01.01.-31.12.2017
je Aktie in je Aktie in

in T€ € in TE €

Konzernergebnis 79.395 1,29 134.333 2,31
Bewertungsergebnis Investment Properties’ 58.314 0,94 -13.120 -0,23
Bewertungsergebnis derivative Finanzinstrumente' -2.604 -0,04 -3.443 -0,06
Wertberichtigung auf Geschéfts- und Firmenwert 0 0,00 140 0,00
Sonstiges Bewertungsergebnis 9 0,00 34 0,00
Akquisitionskosten 0 0,00 276 0,00
Latente Steuern in Bezug auf EPRA-Anpassungen? 12.274 0,20 23.084 0,40
EPRA Earnings 147.388 2,39 141.304 2,42
Gewichtete Anzahl der ausgegebenen Stiickaktien 61.783.594 58.248.007

" inklusive des Anteils, der auf die at-equity bilanzierten Gemeinschaftsunternenmen und assoziierten Unternehmen entfallt
2 petreffen latente Steuern auf Investment Properties und derivative Finanzinstrumente

Positive Entwicklung der Funds from Operations
(FFO)

Die Funds From Operations (FFO) dienen der
Finanzierung unserer laufenden Investitionen in
Bestandsobjekte, der planmaRigen Tilgung unserer
langfristigen Bankdarlehen sowie der
Dividendenausschittungen. Im Berichtsjahr wurden
FFO von 150,4 Mio. € erwirtschaftet, die um 2,3 Mio. €
gegenuber 148,1 Mio. € im Vorjahr angestiegen sind.
Aufgrund der héheren Aktienanzahl reduzierten sich die
FFO je Aktie von 2,54 € auf 2,43 €.

FUNDS FROM OPERATIONS (FFO)

in Mio. €/ in € je Aktie

1205 123,4

2014 2015

1481 150,4

1299

I I 2,43

2016 2017 2018

FUNDS FROM OPERATIONS 01.01.-31.12.2018 01.01.-31.12.2017
je Aktie in je Aktie in

in T€ € in T€ €

Konzernergebnis 79.395 1,29 134.333 2,31
Aufwand Wandlungsrecht 0 0,00 781 0,01
Bewertungsergebnis Investment Properties’ 58.314 0,94 -13.120 -0,23
Wertberichtigung auf Geschéfts- und Firmenwert 0 0,00 140 0,00
Sonstiges Bewertungsergebnis 9 0,00 34 0,00
Latente Steuern’ 12.643 0,20 25.937 0,45
FFO 150.361 2,43 148.105 2,54
Gewichtete Anzahl der ausgegebenen Stiickaktien 61.783.594 58.248.007

" inklusive des Anteils, der auf die at-equity bilanzierten Gemeinschaftsunternenmen und assoziierten Unternehmen entfallt
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Dividendenvorschlag: 1,50 € je Aktie

Das erfolgreiche Geschéaftsjahr bildet die Basis fur eine Fortsetzung der auf Kontinuitdt ausgerichteten
Dividendenpolitik. Daher werden Vorstand und Aufsichtsrat den Aktionaren auf der Hauptversammlung, die
am 12. Juni 2019 in Hamburg stattfindet, fir das Geschaftsjahr 2018 eine gegentber dem Vorjahr um 3,4 %
oder 0,05 € hohere Dividende von 1,50 € je Aktie vorschlagen. Aus der Dividende wird ein Anteil von
voraussichtlich 0,57 € je Aktie dem Kapitalertragsteuerabzug unterliegen.

Ertragslage der Segmente

In der Segmentberichterstattung des Konzerns werden die Tochterunternehmen und die at-equity
bilanzierten Gemeinschaftsunternehmen mit ihrem Anteil quotal einbezogen. Dabei wird zwischen den
Shoppingcentern in Deutschland (,Inland®) und im europaischem Ausland (,Ausland®) unterschieden (wir
verweisen auch auf unsere Ausfuhrung zur Segmentberichterstattung im Konzernanhang):

Verénderung
01.01.- 01.01.-

in T€ 31.12.2018 31.12.2017 +/- in %
Umsatzerlose 239.188 232.530 6.658 2,9%
- Inland 196.070 195.676 394 0,2%
- Ausland 43.118 36.854 6.264 17,0%
EBIT 214.709 207.832 6.877 3,3%
- Inland 174.360 174.406 -46 0,0%
- Ausland 40.349 33.426 6.923 20,7%
EBT (ohne Bewertungsergebnis) 164.699 156.972 7.727 4,9%
- Inland 131.568 129.014 2.554 2,0%
- Ausland 33.131 27.958 5.173 18,5%

Die deutliche Steigerung der Segmentkennzahlen Ausland ist durch das Olympia Center Briinn begriindet,
welches im Geschaftsjahr 2018 erstmalig fir ein ganzes Jahr eingeflossen ist (i. Vj. neun Monate).

Das EBT (ohne Bewertungsergebnis) im Segment Inland konnte insbesondere durch Zinseinsparungen
aufgrund von glinstigeren Anschlussfinanzierungen und planmagigen Tilgungen gesteigert werden.
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Finanzlage des Konzerns

Grundsitze und Ziele des Finanzmanagements

Fir die Finanzierung ihrer Investitionen nutzt die Deutsche EuroShop grundsatzlich die Borse zur
Beschaffung von Eigenkapital sowie die Kredit- und Kapitalmarkte zur Beschaffung von Fremdkapital. Dabei
fungieren innerhalb des Konzerns sowohl die einzelnen Objektgesellschaften als auch die Deutsche
EuroShop AG als Darlehensnehmer der Banken oder Anleiheschuldner. Darlehen und Anleihen werden fiir
alle Konzerngesellschaften in Euro aufgenommen. Die Verwendung von Eigen- und Fremdkapital fur
Investitionen soll prinzipiell gleich gewichtet werden. Die Eigenkapitalquote im Konzern (inklusive
Fremdanteile) soll dabei 45 % nicht wesentlich unterschreiten.

Die Finanzierung unserer Immobilienprojekte erfolgt grundsatzlich langfristig. Dabei setzen wir auch
derivative Finanzinstrumente ein, um uns gegen steigende Kapitalmarktzinsen abzusichern. Die
Sicherungsgeschafte dienen der Absicherung einzelner Kredite. Uber eine verfiigbare Kreditlinie wird die
Deutsche EuroShop in die Lage versetzt, kurzfristig auf Investitionsmoglichkeiten zu reagieren. Nicht
bendtigte Liquiditat wird bis zur Verwendung flr Investitionen, zur Finanzierung laufender Kosten oder zur
Auszahlung von Dividenden kurzfristig als Termingeld angelegt.

Finanzierungsanalyse

Zum 31. Dezember 2018 wies der Deutsche EuroShop-Konzern folgende Finanzkennzahlen aus:

in Mio. € 31.12.2018 31.12.2017 Verénderung
Bilanzsumme 4.610,2 4.627,0 -16,8
Eigenkapital (inklusive Fremdgesellschafter) 2.573,4 2.574.9 -1,5
Eigenkapitalquote in % 55,8 55,6 0,2
Nettofinanzverbindlichkeiten 1.406,1 1.440,1 -34,0
Loan to value (LTV) in % 31,8 32,4 -0,6

Das wirtschaftliche Eigenkapital des Konzerns in Héhe von 2.573,4 Mio. €, das sich aus dem Eigenkapital
der Konzernaktiondre (2.229,7 Mio.€) und dem Eigenkapital der Fremdgesellschafter (343,7 Mio. €)
zusammensetzt, stellt sich gegeniber dem Vorjahr nahezu unverandert dar (i. Vj. 2.574,9 Mio. €). Die
Eigenkapitalquote von 55,8 % hat sich dementsprechend gegenliber dem Vorjahr kaum verandert (i. Vj.

55,6 %).

Finanzverbindlichkeiten

in TE 31.12.2018 31.12.2017 Veréanderung
Langfristige Bankverbindlichkeiten 1.496.313 1.517.773 -21.460
Kurzfristige Bankverbindlichkeiten 26.080 28.899 -2.819
Summe 1.522.393 1.546.672 -24.279
Liquide Mittel -116.335 -106.579 -9.756
Nettofinanzverbindlichkeiten 1.406.058 1.440.093 -34.035

Die kurz- und langfristigen Finanzverbindlichkeiten reduzierten sich im Berichtsjahr aufgrund von
planmafRigen Tilgungen von 1.546,7 Mio. € um 24,3 Mio. € auf 1.522,4 Mio. €. Zusammen mit dem Anstieg
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der liquiden Mittel um 9,7 Mio. € lagen die Nettofinanzverbindlichkeiten mit 1.406,1 Mio. € per Saldo um
34,0 Mio. € unter dem Stand zum Jahresende 2017 (1.440,1 Mio. €).

Die zum Jahresende bestehenden Nettofinanzverbindlichkeiten dienen ausschlieRlich der Finanzierung der
langfristigen Vermogenswerte. Damit waren im Berichtsjahr 31,8 % (i. Vj. 32,4 %) des langdfristigen
Vermdogens fremdfinanziert (LTV).

Die Konditionen der konsolidierten Darlehen zum 31. Dezember 2018 waren fir durchschnittlich 5,4 Jahre
(i. Vj. 5,6 Jahre) zu 2,72 % p. a. (i. Vj. 2,89 % p. a.) gesichert. Die Deutsche EuroShop unterhalt fur die
konsolidierten Darlehen Kreditverbindungen zu 24 Banken. Dabei handelt es sich um Kreditinstitute aus
Deutschland, Osterreich und der Tschechischen Republik.

DARLEHENSSTRUKTUR
per 31. Dezember 2018

Anteil der Betrag Duration Durchschnitts-

Zinshindung Darlehen in % in Mio. € in Jahren zinssatz in %
bis 1 Jahr | 14 217 1.0 3,66
1 Jahr bis 5 Jahre 53,6 8136 3,5 344
5 bis 10 Jahre 37,9 5756 8.6 2,41
ber 10 Jahre . 7.1 1085 1.0 224
GESAMT 100 1.519.,4 5.4 2,72

Von 19 Darlehen im Konzern sind bei 13 Darlehen Kreditauflagen mit den finanzierenden Banken
vereinbart. Dabei handelt es sich um insgesamt 21 einzelne Auflagen zur Kapitaldienstfahigkeit (DSCR),
zur Zinszahlungsfahigkeit (ICR), zur Héhe von Mieteinnahmen, zur Verschuldungsquote und zum Verhaltnis
zwischen Darlehen zu Marktwert (LTV). Alle Auflagen wurden eingehalten. Auf Basis der Planzahlen ist
auch im laufenden Geschéftsjahr und dem Planungszeitraum bis 2021 von einer Einhaltung der Auflagen
auszugehen.

Im Geschaftsjahr 2019 erfolgen planmafRige Tilgungen aus dem laufenden Cashflow in Héhe von
21,7 Mio. €. In den Jahren 2019 bis 2023 wird die durchschnittliche Tilgungsleistung bei 16,1 Mio. € p. a.
liegen.

Im Geschéftsjahr 2019 stehen keine noch zu verhandelnden Anschlussfinanzierungen an. 2020 sind dann
Darlehen in Hohe von 129,2 Mio. €, 2021 in Hohe von 198,3 Mio. € und 2022 in Hohe von 217,8 Mio. € zu
prolongieren.

In der Bilanz waren zum Stichtag kurz- und langfristige Finanzverbindlichkeiten in Hohe von 1.522,4 Mio. €
ausgewiesen. Bei der Differenz in Hohe von 3,0 Mio. € der Gesamtsumme zu den hier angegebenen
Betragen handelt es sich im Wesentlichen um abgegrenzte Zins- und Tilgungsleistungen, die Anfang 2019
beglichen wurden.

Investitionsanalyse

Im Geschaftsjahr 2018 wurden die Investitionen in die Modernisierung und Positionierung der
Bestandsportfolios deutlich erhdht und lagen bei 20,9 Mio. € nach 9,6 Mio. € im Vorjahr.
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Liquiditatsanalyse

in T€ 01.01.-31.12.2018 01.01.-31.12.2017
Netto-Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit 159.202 156.024
Cashflow aus Investitionstatigkeit -20.915 -211.014
Cashflow aus Finanzierungstétigkeit -128.531 97.523
Verdnderungen des Finanzmittelbestandes 9.756 42.533
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 106.579 64.046
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 116.335 106.579

Der Netto-Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit des Konzerns in Hohe von 159,2 Mio. € (i. Vj. 156,0 Mio. €)
stellt den Betrag dar, den das Unternehmen nach Abzug aller Kosten aus der Vermietung der
Shoppingcenterflachen erwirtschaftet hat. Er dient vornehmlich dazu, die Dividende der Deutsche EuroShop
AG, die Auszahlungen an Fremdgesellschafter sowie die laufenden Tilgungen und Investitionen zu
finanzieren.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit umfasste im Wesentlichen die Investitionen in die Bestandsobjekte
(20,9 Mio. €; i. Vj. 9,6 Mio. €). Im Vorjahr umfasste dieser zusatzlich den Erwerb der Olympia Brno zum 31.
Méarz 2017 mit 201,6 Mio. € sowie mit 0,2 Mio. € die Einzahlung aus dem Abgang von zwei assoziierten
Unternehmen.

Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit von 128,5 Mio. € beinhaltet den Mittelabfluss aus den
laufenden Tilgungen der Finanzverbindlichkeiten von 24,2 Mio.€ (i. Vj. 97,7 Mio. €) sowie die
Dividendenzahlung an die Aktiondre von 89,6 Mio. € (i. Vj. 81,2 Mio. €) und Ausschittung an die
Fremdgesellschafter von 14,7 Mio. € (i. Vj. 16,6 Mio. €). Im Vorjahr beinhaltete der Cashflow aus
Finanzierungstatigkeit noch den Mittelzufluss aus der im Marz 2017 durchgefuhrten Barkapitalerhéhung in
Hoéhe von 163,6 Mio. € (nach Abzug von Transaktionskosten).

Der Finanzmittelbestand erhéhte sich im Berichtsjahr um 9,7 Mio. € auf 116,3 Mio