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ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Die im zusammengefassten Lagebericht bereitgestellten Informationen gelten, soweit nicht gesondert
vermerkt, sowohl fir den Konzern als auch fur die Deutsche EuroShop AG. In einem gesonderten Kapitel
des zusammengefassten Lageberichts wird Uber 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 ausschlielich in
Shoppingcenter an erstklassigen Standorten investiert. Zum Immobilienportfolio gehéren 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, Uber 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
aufgefuhrt.

Konzernfilhrende Gesellschaft ist die Deutsche EuroShop AG. Sie ist 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 Unternehmensfuhrung konzentriert sich auf Investments in qualitativ hochwertige Shoppingcenter in
Innenstadtlagen und an etablierten Standorten, die das Potenzial fur eine dauerhaft stabile Wertentwicklung
haben. Die Erwirtschaftung eines hohen Liquiditatsiiberschusses 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 gewiinschte 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 zueinander stehen, und der
Fremdfinanzierungsanteil im Konzern 55 % dauerhaft nicht Gbersteigen. Grundsatzlich werden Zinssatze
bei der Aufnahme oder Prolongation von Darlehen langfristig gesichert. Ziel ist es, die Duration
(durchschnittliche Zinsbindungsdauer) bei tber finf Jahren zu halten.

Ertragsstarkes und wertbesténdiges Portfolio

Die Deutsche EuroShop verfugt Uber ein ausgewogen diversifiziertes Portfolio aus deutschen und
europaischen Shoppingcentern. Bei Investitionen konzentriert sich die Unternehmensfihrung 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 Flexibilitét in Bezug auf mdgliche 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. Wéhrend
Einzeleigentiimer in Innenstadten oftmals darauf bedacht sind, die héchstmdgliche Miete flr ihre Immobilien
zu erzielen (und dabei ein monostrukturiertes Einzelhandelsangebot entsteht), sorgt das Management der
Deutsche EuroShop mit einer Mischkalkulation fur einen attraktiven Branchenmix und langfristig optimierte
Mietertrage. Die Mietpartner zahlen eine branchentbliche Miete, die sich regelmaRig im Wesentlichen aus
einer an den Verbraucherpreisindex gekoppelten Mindestmiete sowie einer umsatzabhangigen Miete
zusammensetzt.

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 195 Einkaufszentren im Management ist
das Unternehmen europaischer Marktfihrer. Die Deutsche EuroShop sieht in einem professionellen
Centermanagement den Schliissel zum Erfolg eines Shoppingcenters. Es sorgt nicht nur fir einheitliche
Offnungszeiten und eine stets freundliche, helle, sichere und saubere Einkaufsatmosphére, sondern macht
mit teils aul3ergewdhnlichen 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, Modenschauen 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 AG leitet das Unternehmen nach den aktienrechtlichen
Bestimmungen und einer Geschéftsordnung. Die Aufgaben, Verantwortlichkeiten und Geschéftsverfahren
des Vorstands sind in einer Geschéftsordnung sowie einem Geschéftsverteilungsplan 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
Steuerungsgrof3en (Leistungsindikatoren) 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 SteuerungsgréRen werden festgelegt. Unterjahrig
(quartalsweise) erfolgt auf Konzernebene ein regelmaRiger Abgleich der aktuellen Geschaftsentwicklung
mit den Zielvorgaben und der aktuellen Hochrechnung. Des Weiteren werden mithilfe von monatlichen
Controllingberichten die Werttreiber der Steuerungsgrof3en, wie beispielsweise Mieterlése, Frequenzen und
Nachvermietungsstand, Uberwacht. Dies ermdglicht es, rechtzeitig erforderliche SofortmalRnahmen zu
ergreifen.



Der Aufsichtsrat tberwacht und berat den Vorstand bei der Geschéftsfihrung 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 88 84, 85 AktG.
Anderungen der Satzung richten sich nach den 88§ 179, 133 AktG, wobei der Aufsichtsrat auch ermachtigt
ist, die Satzung ohne Beschluss der Hauptversammlung an neue gesetzliche Vorschriften anzupassen, die
fur die Gesellschaft verbindlich werden, sowie Anderungen der Satzung zu beschlieRen, 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 2019 ist das deutsche Bruttoinlandsprodukt (BIP) nach Berechnungen des Statistischen
Bundesamtes um 0,6 % gestiegen. Im Vergleich zu den beiden vorangegangenen Jahren, in denen das
Wachstum 1,5% (2018) und 2,5 % (2017) betrug, hat die Dynamik deutlich nachgelassen. Positive
Wachstumsimpulse kamen weiterhin vor allem aus dem Inland, insbesondere durch gestiegene
Konsumausgaben sowie durch anhaltend hohe Bauinvestitionen. Die Ausgaben der privaten Haushalte, die
von der positiven Entwicklung am Arbeitsmarkt profitierten, legten preisbereinigt um 1,6 % und die
Ausgaben des Staates um 2,5 % zu. Die Bauinvestitionen stiegen 2019 preisbereinigt um 3,8 %, hier wurde
im Vergleich zum Vorjahr insbesondere mehr im Tiefbau und im Wohnungsbau 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 5,0 % (i. V.
5,2 %) entsprach. Die Verbraucherpreise in Deutschland stiegen gegeniber 2018 um 1,4 %. Der im
Vergleich zum Vorjahr niedrigere Preisanstieg war durch die verhaltene und unterjahrig sogar teilweise
ricklaufige Preisentwicklung im Bereich Energie von 1,4 % (i. Vj. 4,6 %) bedingt.

Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes sind die Reallbhne und -gehélter der Arbeitnehmer 2019
um 1,2 % gestiegen. In einem Umfeld mit weiterhin hoher Beschéftigung und steigenden Realeinkommen
ging die Konsumneigung der Verbraucher im Vergleich zum Vorjahr leicht zurlick, befand sich aber nach
Einschatzung der GfK weiter auf einem sehr guten Niveau. Die Sparquote lag 2019 mit 10,9 % (i. Vj. 11,0 %)
nahezu auf Vorjahresniveau und die privaten Konsumausgaben, die 52,2 % des BIP ausmachten, stiegen
preisbereinigt um 1,6 % an.

Basierend auf vorlaufigen Berechnungen des Statistischen Bundesamtes erzielte der deutsche
Einzelhandel (inklusive Onlinehandel) im Berichtsjahr nominal 1,7 % und real 0,8 % mehr Umsatz als 2018.
Zur positiven Umsatzentwicklung des Einzelhandels trug erneut vor allem der wachsende Onlinehandel bei.
Nach Berechnungen des Handelsverband Deutschland (HDE) stieg der Umsatz im Onlinegeschéft im
Vergleich zum Vorjahr um rund 8,4 % auf nunmehr ca. 57,8 Mrd. € an. Das entsprach einem Anteil von
etwa 10,4 % am gesamten Einzelhandelsumsatz 2019, der sich nach HDE-Angaben auf 537,4 Mrd. € belief.
Der stationére Einzelhandel in Deutschland erzielte 2019 ein nominales Umsatzwachstum von 1,3 %, 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
Geschéfte der jeweiligen Innenstadte sowie der Einkaufszentren im Einzugsgebiet bestimmt. Zum anderen
befinden sich die Center aber auch im Wettbewerb zu den Innenstédten 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 fiir die City-Galerie Wolfsburg wichtige Wettbewerber dar.

Weiterer Wettbewerb fiir den innerstadtischen Einzelhandel kann durch die Ansiedlung von
Factory-/Designer-Outlet-Centern auf3erhalb der Stadtgrenzen auf der griinen Wiese, aber auch teilweise
in Stadtlagen entstehen. So wird in Remscheid, im Einzugsgebiet unseres Wuppertaler Shoppingcenters,
seit Langerem eine groRflachige Projektentwicklung geplant. Insgesamt stieg die Summe der
Verkaufsflachen im Einzelhandel in Deutschland 2019 nach Schéatzungen der GfK um 0,6 % (i. Vj. +0,6 %)
an.

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

Einzelhandel

Nach Berechnungen von JLL, einem Beratungsunternehmen im Immobilienbereich, ist im Jahr 2019 der
Vermietungsumsatz von Einzelhandelsflachen in Deutschland, trotz gedampfter Stimmung im Einzelhandel,
um 4 % auf 500.100 m2 angestiegen. Die durchschnittlich angemietete Flachengro3e hat sich dabei auf
430 m2 (i. Vj. 445 m?) verringert. 54 % (i. Vj. 52 %) der Vertragsabschlisse bezogen sich auf Flachen mit
weniger als 250 m2.

Knapp 11 % aller Einzelhandelsumsatze in Deutschland wurden 2019 online generiert. Besonders stark
gewachsen (+14,2 %) ist der Onlinehandel mit Fast Moving Consumer Goods (Konsumguter, die besonders
haufig gekauft und in der Regel taglich bendtigt werden wie z. B. Lebensmittel, Reinigungsmittel und
Korperpflegeprodukte), der gemessen an seinem Anteil am Gesamtumsatz im Lebensmitteleinzelhandel (<
1,3 %) aber weiterhin ein Nischengeschaft blieb. Das gréRte Segment Elektronikartikel &
Telekommunikation wuchs um 11,5 %, wahrend das umsatzmaRig zweitgrof3te Einzelhandelssegment
Mode um 11,4 % zulegte. Der Online-Anteil des Umsatzes mit Bekleidung und Textilien ist 2019 nach
Berechnungen des Bundesverbands des Deutschen Textileinzelhandels um rund funf Prozent gewachsen
und lag bei 23,5 %.

Der Trend, dass reine Onlinehandler physische Shops in zentralen Lagen anmieten oder stationére
Einzelhandler im Rahmen von Firmenakquisitionen Ubernehmen bzw. Kooperationen mit stationéren
Einzelhandlern eingehen, um eine fir die Konsumenten immer wichtiger werdende Multi-Channel-Fahigkeit
zu erreichen, setzte sich auch 2019 fort. Der Online- und Offlinehandel wéchst wie in den Vorjahren weiter
zusammen.



Immobilienmarkt

Mit einem Anstieg des Transaktionsvolumens um 15,6 % auf 91,3 Mrd. € (i. Vj. 79,0 Mrd. €) erreichte der
Investmentmarkt fur Immobilien in Deutschland nach Angaben von JLL einen neuen Rekordwert. Dabei
dominieren mit rund 64 % des Transaktionsvolumens weiterhin die Assetklassen Biro und Wohnen. Auf
Einzelhandelsimmobilien entfiel ein Anteil von 12 % (i. Vj. 13 %).

Investitionen in deutsche Shoppingcenter summierten sich im Gesamtjahr 2019 auf knapp 1,8 Mrd. €
(i. Vj. 1,4 Mrd. €), was einem Anstieg von 29 % gegeniber dem sehr schwachen Vorjahr entspricht. JLL
nennt die héhere Anzahl von einigen grof3volumigen Transaktionen als einen Grund fiir den Anstieg. Das
durchschnittliche Volumen stieg von 56,7 Mio. € auf 71,9 Mio. €. Wie im Vorjahr waren es auch 2019 vor
allem deutsche Investoren, die 71 % der Investitionen in deutsche Einzelhandelsimmobilien auf sich
vereinten.

Der Onlinehandel zeigt sich immer intensiver als starker Konkurrent zum stationdren Handel und gestaltet
die Transaktionsprozesse als schwierig und langatmig. Dies ist auch an steigenden Renditen fir
Investments in Deutschland zu beobachten. Nach Angaben von JLL lagen sie fiir Top-Shoppingcenter in
Deutschland zum Jahresende bei durchschnittlich ca. 4,5 % (i. Vj. 4,1 %).

Entwicklung des Aktienkurses

Nach einem Jahresschlusskurs 2018 von 25,34 € ist die Aktie der Deutsche EuroShop AG in einem
weiterhin anhaltend weltweit schwierigen Marktumfeld flr Shoppingcenter-Aktien mit einem leicht positiven
Impuls in das Jahr gestartet und pendelte dann zunachst in einem Korridor zwischen 26,00 € und 27,40 €.
Am 21. Mai 2019 ging die Aktie mit 27,44 € aus dem Xetra-Handel und erreichte damit den héchsten Kurs
des Jahres. Nach dem Dividendenabschlag Mitte Juni entwickelte sich der DES-Kurs deutlich negativ, bis
am 16. August 2019 der Periodentiefstkurs mit 22,54 € verzeichnet wurde. AnschlieRend erholte sich die
Aktie und schloss die Berichtsperiode am 30. Dezember 2019 mit 26,42 € ab. Unter Beriicksichtigung der
am 17. Juni 2019 ausgeschutteten Dividende von 1,50 € je Aktie entspricht dies einer Performance von
+10,4 % (i. Vj. -21,8 %). Die Marktkapitalisierung der Deutsche EuroShop belief sich Ende 2019 auf 1,63
Mrd. €.



Geschaftsverlauf und Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage des
Konzerns

Wesentliche Konzernkennzahlen

Prognose 01.01.- 01.01.-
in Mio. € 2019 31.12.2019 31.12.2018 +/-
Umsatzerldse 222 — 226 225,9 225,0 0,4 %
EBIT 194 - 198 197,5 199,1 -0,8 %
EBT (ohne Bewertungsergebnis?') 159 — 162 163,1 160,9 1,4 %
EPRA? 5 Earnings 158,3 147,4 7,4 %
FFO 148 — 151 149,6 150,4 -0,5 %
Eigenkapitalguote in %3 57,1 55,8
LTV-Verhaltnis in %* 31,5 31,8

Prognose 01.01.- 01.01.-
in € 2019 31.12.2019 31.12.2018 +/-
EPRA? 5 Earnings je Aktie 2,56 2,39 7.1%
FFO je Aktie 2,40-2,44 2,42 2,43 -0,4 %
EPRA? NAV je Aktie 42,30 43,17 -2,0%
Gewichtete Anzahl der ausgegebenen
Stiickaktien 61.783.594 61.783.594 0,0%

Linklusive 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 abztiglich liquider Mittel) zu
langfristigen Vermdgenswerten (Investment Properties und nach at-equity bilanzierte Finanzanlagen)

5 Die EPRA Earnings beinhalten in der Berichtsperiode eine einmalige Steuererstattung inklusive aufgelaufener Zinsen
fur Vorjahre. Ohne diese Steuererstattung wiirden die EPRA Earnings 149,3 Mio. € (+0,8 %) bzw. 2,41 € je Aktie
betragen.

Das Geschaftsjahr 2019 verlief operativ zufriedenstellend und konnte innerhalb der prognostizierten
Ergebnisbandbreiten abgeschlossen werden. Die Umsatzerldse stiegen leicht von 225,0 Mio. € im Vorjahr
um 0,4 % auf 225,9 Mio. € (Prognose: 222 bis 226 Mio. €).

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) betrug 197,5 Mio. € (Prognose: 194 bis 198 Mio. €) und lag
um 1,6 Mio. € bzw. -0,8 % leicht unter dem Vorjahr. Beim Ergebnis vor Steuern und Bewertung (EBT ohne
Bewertung) ergab sich eine Steigerung um 1,4 % auf 163,1 Mio. € (Prognose: 159 bis 162 Mio. €). Unter
Einbeziehung der Anfang 2019 berichteten positiven Sondereffekte aus Steuererstattungen fir Vorjahre,
die im Zusammenhang mit einem im Marz 2019 veroffentlichten Urteil des GrofRen Senats des
Bundesfinanzhofes (BFH) stehen, stiegen die EPRA Earnings deutlich um 7,4 % auf 158,3 Mio. € (ohne
Sondereffekte +0,8 %). Die um Bewertungs- und Sondereffekte bereinigten Funds from Operations (FFO)
lagen mit 2,42 € je Aktie leicht unter dem Vorjahr (-0,4 %), aber innerhalb der Erwartungen (Prognose: 2,40
bis 2,44 €). Ohne Sondereffekte entwickelte sich das operative Ergebnis 2019 trotz eines fortgesetzt
wettbewerbsintensiven Einzelhandelsumfelds weiter stabil. Vergleichbare Umséatze bei leicht héheren
operativen Kosten, die durch geringere Zinskosten kompensiert werden, sind wesentliche Griinde fir diese
erzielte stabile Entwicklung.

Die bereits im Vorjahr gestarteten InvestitionsmaflRnahmen in die Modernisierung und Positionierung des
Bestandsportfolios  sowie im  Durchschnitt  gestiegene  Ankaufsrenditen und  reduzierte
Mietwachstumserwartungen fir Shoppingcenter in Deutschland fiihrten zu einem negativen
Bewertungsergebnis von -120,0 Mio. € (i. Vj. -58,3 Mio. €). Einen positiven wesentlichen Einfluss auf das
Konzernergebnis von 112,1 Mio. € (i. Vj. 79,4 Mio. €) hatte der Ertrag aus der Auflésung von latenten



Steuern in Héhe von 73,4 Mio. €. Diese Auflésung ist im Wesentlichen das Ergebnis der im Geschéftsjahr
vollzogenen gesellschaftsrechtlichen Umstrukturierung,
gewerbesteuerliche Kiirzung in einem weiteren Umfang als bisher in Anspruch zu nehmen.

Ertragslage des Konzerns

die es zukilnftig erlaubt,

die erweiterte

Veranderung
in TE 01.01.-31.12.2019 01.01.-31.12.2018 +/- in %
Umsatzerlose 225.941 225.047 894 0,4%
Grundstiicksbetriebs- und -verwaltungskosten -24.429 -22.183 -2.246 -10,1%
NOI 201.512 202.864 -1.352 -0,7%
Sonstige betriebliche Ertrage 1.915 1.828 87 4,8%
Sonstige betriebliche Aufwendungen -5.958 -5.557 -401 -7,2%
EBIT 197.469 199.135 -1.666 -0,8%

At-equity-Ergebnis 4.345 27.602

Bewertungsergebnis (at-equity) 25.854 2.608

Latente Steuern (at-equity) 417 477
At-equity-Ergebnis (operativ) 30.616 30.687 -71 -0,2%
Zinsaufwendungen -49.256 -52.726 3.470 6,6%
Kommanditisten zustehende Ergebnisanteile -18.443 -18.448 5 0,0%
Ubriges Finanzergebnis 2.745 2.286 459 20,1%
Finanzergebnis (ohne Bewertungsergebnis) -34.338 -38.201 3.863 10,1%
EBT (ohne Bewertungsergebnis) 163.131 160.934 2.197 1,4%

Bewertungsergebnis -94.188 -55.715

Bewertungsergebnis (at-equity) -25.854 -2.608
Bewertungsergebnis (mit at-equity) -120.042 -58.323 -61.719 -105,8%
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -4.546 -10.573 6.027 57,0%

Latente Steuern 73.965 -12.166

Latente Steuern (at-equity) -417 -477
Latente Steuern (mit at-equity) 73.548 -12.643 86.191 681,7%
Konzernergebnis 112.091 79.395 32.696 41,2%
Umsatzerlésentwicklung stabil UMSATZERLOSE

inMio.€

Die Umsatzerl6se im Konzern stiegen im Geschéftsjahr 218,5 2250 2259

leicht um 0,4 % von 225,0 Mio. € auf 225,9 Mio. € und
liegen damit innerhalb der Erwartungen. Dabei konnten
sich die Center im aktuellen Umfeld des stationaren
Einzelhandelsmarktes sowohl in Deutschland als auch

im Ausland insgesamt gut behaupten.
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Umsatzerldose

Veranderung
01.01.- 01.01.-

in TE€ 31.12.2019 31.12.2018 +/- in %
Main-Taunus-Zentrum, Sulzbach 36.004 36.030 -26 -0,1%
Altmarkt-Galerie, Dresden 25.716 25.224 492 2,0%
A10 Center, Wildau 21.538 21.112 426 2,0%
Rhein-Neckar-Zentrum, Viernheim 17.727 17.977 -250 -1,4%
Herold-Center, Norderstedt 12.816 12.878 -62 -0,5%
Billstedt-Center, Hamburg 10.981 10.750 231 2,1%
Allee-Center, Hamm 10.681 10.593 88 0,8%
City-Galerie, Wolfsburg 9.691 9.981 -290 -2,9%
Forum, Wetzlar 9.863 9.870 -7 -0,1%
City-Arkaden, Wuppertal 9.237 9.416 -179 -1,9%
City-Point, Kassel 8.716 8.678 38 0,4%
Rathaus-Center, Dessau 8.053 7.896 157 2,0%
Stadt-Galerie, Hameln 6.391 6.547 -156 -2,4%
DES Verwaltung GmbH 1.455 1.406 49 3,5%
Inland 188.869 188.358 511 0,3%
Galeria Baltycka, Danzig 15.830 15.689 141 0,9%
Olympia Center, Briinn 21.242 20.967 275 1,3%
Caspia, Danzig 0 33 -33 -100,0%
Ausland 37.072 36.689 383 1,0%
Gesamt 225.941 225.047 894 0,4%

Grundsticksbetriebs- und -verwaltungskostenanteil bei 10,8 %

Die operativen Centeraufwendungen des Berichtszeitraums von 24,4 Mio. €, die im Wesentlichen
Centermanagement-Honorare, nicht umlegbare Nebenkosten, Instandhaltungen und Wertberichtigungen
auf Mietforderungen umfassen, sind gegeniiber der Vorjahresperiode (22,2 Mio. €) insbesondere aufgrund
von héheren Wertberichtigungen und nicht umlegbaren Nebenkosten gestiegen. Mit einer Quote von 10,8 %
(i. Vj. 9,9 %) des Umsatzes lagen die Kosten im Bereich der Planungen.

Sonstige betriebliche Ertrage und Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Ertrage, die im Wesentlichen aus der Auflosung von Ruckstellungen, aus
Erstattungen und aus Ertragen aus in Vorjahren wertberichtigten Mietforderungen resultieren, betrugen
1,9 Mio. € (i. Vj. 1,8 Mio. €) und lagen damit auf Vorjahresniveau. Die sonstigen betrieblichen
Aufwendungen, bei denen es sich grofitenteils um allgemeine Kosten der Verwaltung und Personalkosten
handelt, lagen mit 6,0 Mio. € um 0,4 Mio. € Uber denen des Vorjahreszeitraums (5,6 Mio. €).

EBIT leicht unter dem Vorjahr

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) lag im Wesentlichen aufgrund der im Vergleich zum Vorjahr
hdheren operativen Centeraufwendungen mit 197,5 Mio. € leicht (-0,8 %) unter dem Vorjahr (199,1 Mio. €).



Finanzergebnis ohne Bewertungseffekte verbessert

Das Finanzergebnis (ohne Bewertungsergebnis) verbesserte sich gegentber dem Vorjahr um 3,9 Mio. €
von -38,2 Mio. € auf -34,3 Mio. €. Grof3ten Einfluss hatte dabei der Zinsaufwand der Konzerngesellschaften,
der aufgrund planmaRiger Tilgungen sowie ginstigerer Anschlussfinanzierungen fiir die Altmarkt-Galerie
Dresden und das Rhein-Neckar-Zentrum Viernheim insgesamt um 3,5 Mio. € unter dem Vorjahreszeitraum
lag.

Das im Finanzergebnis enthaltene at-equity-Ergebnis lag mit 30,6 Mio. € (i. Vj. 30,7 Mio. €) auf
Vorjahresniveau.

Das ubrige Finanzergebnis von 2,7 Mio. € resultiert im Wesentlichen aus der Zinserstattung fir eine
Gewerbesteuerriickzahlung. Uber den Hintergrund diese positiven Sondereffekts aus Steuererstattungen
haben wir bereits im Geschéaftsbericht 2018 unter ,38. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag® berichtet. Im
Vorjahr beinhaltete das Ubrige Finanzergebnis im Wesentlichen einen Bewertungsgewinn aus einem
Zinsswap fir die Finanzierung der Altmarkt-Galerie Dresden, der in 2018 ausgelaufen ist.

Gewinn- und Verlustrechnung der Gemeinschaftsunternehmen

Verédnderung
01.01.- 01.01.-

in TE€ 31.12.2019 31.12.2018 +/- in %
Allee-Center, Magdeburg 7.965 7.872 93 1,2%
Phoenix-Center, Harburg 7.146 7.232 -86 -1,2%
Stadt-Galerie, Passau 7.202 7.094 108 1,5%
Saarpark-Center, Neunkirchen 6.105 6.259 -154 -2,5%
City-Arkaden, Klagenfurt 6.668 6.629 39 0,6%
Arkad, Pécs 4.011 3.888 123 3,2%
Sonstige 35 35 0 0,0%
Umsatzerlése 39.132 39.009 123 0,3%
Grundstucksbetriebs- und -verwaltungskosten -4.834 -4.519 -315 -7,0%
NOI 34.298 34.490 -192 -0,6%
Sonstige betriebliche Ertrage 356 266 90 33,8%
Sonstige betriebliche Aufwendungen -346 -307 -39 -12,7%
EBIT 34.308 34.449 -141 -0,4%
Zinsertrage 1 2 -1 -50,0%
Zinsaufwendungen -3.902 -3.984 82 2,1%
Ubriges Finanzergebnis 350 348 2 0,6%
Finanzergebnis -3.551 -3.634 83 2,3%
Tatséchlicher Steueraufwand -141 -128 -13 -10,2%
At-equity-Ergebnis (ohne Bewertungsergebnis) 30.616 30.687 -71 -0,2%
Bewertungsergebnis -25.854 -2.608 -23.246 -891,3%
Latente Steuern -417 -477 60 12,6%
Gewinn- oder Verlustanteil 4.345 27.602 -23.257 -84,3%
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EBT (ohne Bewertungsergebnis) steigt um 1,4 %

Die Zinseinsparungen fiir die laufenden Finanzierungen sowie die einmalige Zinserstattung flihren zu einer
Steigerung des EBT (ohne Bewertungsergebnis) von 160,9 Mio. € auf 163,1 Mio. € (+1,4 %).

Bewertungsergebnis deutlich negativ

Das Bewertungsergebnis resultierte mit -120,0 Mio. € (i. Vj. -58,3 Mio. €) aus der Bewertung des
Immobilienvermégens des Konzerns nach IAS 40. Von dem Bewertungsverlust auf das
Immobilienvermdégen entfielen, nach Berlicksichtigung des Anteils der Fremdgesellschafter,
-94,2 Mio. € (i. Vj. -55,7 Mio. €) auf die Bewertung des im Konzern ausgewiesenen Immobilienvermdgens
und -25,8 Mio. € (i. Vj. -2,6 Mio. €) auf die Bewertung des Immobilienvermdgens der nach at-equity
bilanzierten Gemeinschaftsunternehmen.

Im Durchschnitt wurden die Konzernimmobilien nach Berlcksichtigung der laufenden Investitionen um
-2,9 % abgewertet (i. Vj. -1,4 %), wobei die Bandbreite der Bewertungsanderungen zwischen -9,6 % und
+4,1 % lag. Bei einem insgesamt weiter hohen Vermietungsstand von 97,6 % (-1,0 %) wurde die Bewertung
des Immobilienportfolios im Wesentlichen beeinflusst von im Durchschnitt gestiegenen Ankaufsrenditen fur
Shoppingcenter in  Deutschland, Investitionen in die Modernisierung und Positionierung des
Bestandsportfolios sowie von angepassten Erwartungen an die Mietenentwicklung und
Nachvermietungszeitraumen.

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag, inklusive des im at-equity-Ergebnis enthaltenen Anteils,
resultierten in einem Steuerertrag von 69,0 Mio. € gegeniuber einem Steueraufwand von 23,2 Mio. € im
Vorjahr. Die latenten Steuerrlickstellungen wurden im Berichtsjahr um 73,5 Mio. € aufgeldst (i. Vj.
Zufuhrung von 12,6 Mio. €). Die Aufldsung istim Wesentlichen auf die zum Ende des Geschéftsjahres 2019
vollzogene gesellschaftsrechtliche Umstrukturierung innerhalb des Konzerns zurlickzufihren, die es auf
Basis der am 27. Marz 2019 veréffentlichten Entscheidung des Grof3en Senats des BFH zukuinftig erlaubt,
die erweiterte gewerbesteuerliche Kirzung in einem gréf3eren Umfang als bisher in Anspruch zu nehmen.
Wir verweisen hierzu auch auf unseren Nachtragsbericht im zusammengefassten Lagebericht 2018.

Die Ertragsteueraufwendungen beliefen sich auf 4,5 Mio. € (i. Vj. 10,6 Mio. €) und beinhalten eine
Gewerbesteuererstattung fir Vorjahre von 7,1 Mio. €.

Verbessertes Konzernergebnis

Das Konzernergebnis hat sich im Vergleich zum Vorjahr aufgrund des aufRerordentlichen Steuerertrages
aus der Auflésung latenter Steuern und der Gewerbesteuererstattung trotz des deutlich negativeren
Bewertungsergebnisses um 32,7 Mio. € auf 112,1 Mio. € (i. Vj. 79,4 Mio. €) verbessert.

EPRA Earnings und Ergebnis je Aktie EPRA EARNINGS

in Mio.€/in € je Aktie
Die EPRA Earnings, welche das 158,3

Bewertungsergebnis ausklammern, sind von der 1613 1474
Gewerbesteuererstattung einschlie3lich der

aufgelaufenen Zinsertrage und unter nwr
Beriicksichtigung der hierauf entfallenden Steuern

mafgeblich in Hohe von 9,0 Mio. € positiv beeinflusst [2,56 ]
worden und stiegen von 147,4 Mio. € auf 158,3 Mio.
€ bzw. von 2,39 € auf 2,56 € je Aktie. Ohne diesen
Einmaleffekt hatten sich die EPRA Earnings auch

1237

2,42 2,39

2,29

positiv auf 149,3 Mio. € bzw. auf 2,41 € je Aktie ke
entwickelt. Der Gewinn je Aktie
(Konzernjahresuiberschuss je Aktie) erreichte im 2015 2016 2017 2018 2019

Berichtsjahr 1,81 € gegeniber 1,29 € im Vorjahr.
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EPRA EARNINGS 01.01.-31.12.2019 01.01.-31.12.2018
je Aktie in je Aktie in

in TE€ € in TE€ €

Konzernergebnis 112.091 1,81 79.395 1,29
Bewertungsergebnis Investment Properties! 120.042 1,94 58.314 0,94
Bewertungsergebnis derivative Finanzinstrumente! -350 0,00 -2.604 -0,04
Sonstiges Bewertungsergebnis 0 0,00 9 0,00
Latente Steuern in Bezug auf EPRA-Anpassungen? -73.523 -1,19 12.274 0,20
EPRA Earnings 158.260 2,56 147.388 2,39
Gewichtete Anzahl der ausgegebenen Stiickaktien 61.783.594 61.783.594

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

Stabile Entwicklung der Funds from Operations
(FFO)

Die Funds from Operations (FFO) dienen der
Finanzierung unserer laufenden Investitionen in
Bestandsobjekte, der planméaRigen Tilgung unserer
langfristigen Bankdarlehen sowie der
Dividendenausschittungen. Wesentliche nicht zur
operativen  Tatigkeit des Konzerns gehdrende
Einmaleffekte werden dabei bei der Ermittlung der FFO
eliminiert. Die FFO lagen mit 149,6 Mio. € (i. Vj.
150,4 Mio. €) bzw. 2,42 € je Aktie (i. Vj. 2,43 € je Aktie)
nahezu auf Vorjahresniveau.
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FUNDS FROM OPERATIONS 01.01.-31.12.2019 01.01.-31.12.2018
je Aktie in je Aktiein

in TE€ € in T€ €

Konzernergebnis 112.091 1,81 79.395 1,29
Bewertungsergebnis Investment Properties?! 120.042 1,94 58.314 0,94
Steuererstattung fur Vorjahre? -8.994 -0,15 0 0,00
Sonstiges Bewertungsergebnis 0 0,00 9 0,00
Latente Steuern® -73.548 -1,18 12.643 0,20
FFO 149.591 2,42 150.361 2,43
Gewichtete Anzahl der ausgegebenen Stiickaktien 61.783.594 61.783.594

Linklusive des Anteils, der auf die at-equity bilanzierten Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen entfallt
2inklusive der Zinserstattung und unter Beriicksichtigung des Steueraufwandes, welcher auf diese entfallt

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 européischen Ausland (,Ausland®) unterschieden (wir
verweisen auch auf unsere Ausfuhrung zur Segmentberichterstattung im Konzernanhang):

Veranderung
01.01.- 01.01.-

in TE 31.12.2019 31.12.2018 +/- in %
Umsatzerldse 240.191 239.188 1.003 0,4%
- Inland 196.556 196.070 486 0,2%
- Ausland 43.635 43.118 517 1,2%
EBIT 213.330 214.709 -1.379 -0,6%
- Inland 172.556 174.360 -1.804 -1,0%
- Ausland 40.774 40.349 425 1,1%
EBT (ohne Bewertungsergebnis) 164.579 164.699 -120 -0,1%
- Inland 130.932 131.568 -636 -0,5%
- Ausland 33.647 33.131 516 1,6%

Der stabilen bzw. positiven Entwicklung der Umsatzerldse in den Segmenten standen im Segment Inland
hoéhere operative Centeraufwendungen, die aus im Vergleich zum Vorjahr hdheren Wertberichtigungen auf
Mietforderungen und Nebenkostenerstattungen fir Vorjahre resultieren, gegenliber. Dementsprechend ist
das EBT (ohne Bewertungsergebnis) im Inland im Vergleich zum Vorjahr um 0,6 Mio. € (-0,5 %) gesunken,
wahrend es im Ausland um 0,5 Mio. € (+1,6 %) gesteigert werden konnte.
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Finanzlage des Konzerns

Grundsatze und Ziele des Finanzmanagements

Fur 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 gegebenenfalls Anleiheschuldner. Darlehen und
Anleihen werden fir alle Konzerngesellschaften in Euro aufgenommen. Die Verwendung von Eigen- und
Fremdkapital fiir 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 Kapitalmarkizinsen abzusichern. Die
Sicherungsgeschafte dienen der Absicherung einzelner Kredite. Uber eine verfiigbare Kreditlinie wird die
Deutsche EuroShop in die Lage versetzt, kurzfristig auf Investitionsmdoglichkeiten zu reagieren. Nicht
bendtigte Liquiditat wird bis zur Verwendung fur Investitionen, zur Finanzierung laufender Kosten oder zur
Auszahlung von Dividenden kurzfristig angelegt.

Finanzierungsanalyse

Zum 31. Dezember 2019 wies der Deutsche EuroShop-Konzern folgende Finanzkennzahlen aus:

in Mio. € 31.12.2019 31.12.2018 Verénderung
Bilanzsumme 4.558,6 4.610,2 -51,6
Eigenkapital (inklusive Fremdgesellschafter) 2.6015 25734 28,1
Eigenkapitalquote in % 57,1 55,8 1,2
Nettofinanzverbindlichkeiten 1.364,3 1.406,1 -41,8
Loan to value (LTV) in % 31,5 31,8 -0,3

Das wirtschaftliche Eigenkapital des Konzerns in Hohe von 2.601,5 Mio. €, das sich aus dem Eigenkapital
der Konzernaktionare (2.249,6 Mio. €) und dem Eigenkapital der Fremdgesellschafter (351,9 Mio. €)
zusammensetzt, hat sich gegentiber dem Vorjahr leicht erhoht (i. Vj. 2.573,4 Mio. €). Bei einer leichten
Reduzierung der Bilanzsumme stieg die Eigenkapitalquote gegenuber dem Vorjahr auf 57,1 %

(i. Vj. 55,8 %) und ist damit weiterhin auf einem hohen und solidem Niveau.

Finanzverbindlichkeiten

in TE 31.12.2019 31.12.2018 Verénderung
Langfristige Bankverbindlichkeiten 1.433.373 1.496.313 -62.940
Kurzfristige Bankverbindlichkeiten 78.974 26.080 52.894
Summe 1.512.347 1.522.393 -10.046
Abzuglich liquide Mittel 148.087 116.335 31.752
Nettofinanzverbindlichkeiten 1.364.260 1.406.058 -41.798

Die kurz- und langfristigen Finanzverbindlichkeiten reduzierten sich im Berichtsjahr aufgrund von
Neukreditaufnahmen und planméagRigen Tilgungen von 1.522,3 Mio. € um 10,0 Mio. € auf 1.512,3 Mio. €.
Zusammen mit dem Anstieg der liquiden Mittel um 31,8 Mio. € lagen die Nettofinanzverbindlichkeiten mit
1.364,3 Mio. € per Saldo um 41,8 Mio. € unter dem Stand zum Jahresende 2018 (1.406,1 Mio. €).
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Die zum Jahresende bestehenden Nettofinanzverbindlichkeiten dienen ausschlie3lich der Finanzierung der
langfristigen Vermogenswerte. Damit waren im Berichtsjahr 31,5 % (i. Vj. 31,8 %) des langfristigen
Vermdgens fremdfinanziert (LTV). Bezogen auf die Betrachtungsweise der Segmentberichterstattung, die
auf den quotalen Anteil des Konzerns an den Gemeinschaftsunternehmen und Tochterunternehmen
abstellt, ergibt sich ein LTV im Berichtsjahr von 33,7 % (i. Vj. 34,0 %).

Die Konditionen der konsolidierten Darlehen zum 31. Dezember 2019 waren fir durchschnittlich 5,3 Jahre
(i. Vj. 5,4 Jahre) zu 2,47 % p. a. (i. Vj. 2,72 % p. a.) gesichert. Die Deutsche EuroShop unterhalt fir die
konsolidierten Darlehen Kreditverbindungen zu 24 Banken und Sparkassen. Dabei handelt es sich um
Kreditinstitute aus Deutschland, Osterreich und der Tschechischen Republik.

Darlehensstruktur
per 31. Dezember 2019

Anteil der Durchschnitts-

Darlehen Betrag Duration zinssatz
Zinsbindung in % in Mio. € in Jahren in %
bis 1 Jahr 5,2% 78,6 1,0 3,05%
1 bis 5 Jahre 40,7% 615,3 2,9 3,29%
5 bis 10 Jahre 45,7% 691,8 8,0 2,37%
Uber 10 Jahre 8,4% 127,3 11,0 1,67%
Gesamt 100,0% 1.513,0 5,3 2,47%

Von 20 Darlehen im Konzern sind bei 14 Darlehen Kreditauflagen mit den finanzierenden Banken
vereinbart. Dabei handelt es sich um insgesamt 22 einzelne Auflagen zur Kapitaldienstfahigkeit (DSCR),
zur Zinszahlungsfahigkeit (ICR), zur Hohe von Mieteinnahmen, zur Verschuldungsquote und zum Verhéltnis
zwischen Darlehen und Marktwert des Objekts (LTV). Alle Auflagen wurden eingehalten. Auf Basis der
Planzahlen ist auch im laufenden Geschéftsjahr und dem Planungszeitraum bis 2024 von einer Einhaltung
der Auflagen auszugehen. Hinsichtlich der Unsicherheiten zum Planungszeitraum bis 2024 als Folge der
Coronavirus-Pandemie verweisen wir auf den Nachtragsbericht.

Im Geschéftsjahr 2020 erfolgen planmaRige Tilgungen aus dem laufenden Cashflow in Hdhe von
16,8 Mio. €. In den Jahren 2021 bis 2024 wird die durchschnittliche Tilgungsleistung bei 11,8 Mio. € p. a.
liegen.

Zum Ende des Geschéftsjahres 2020 steht ein Darlehen in Hohe von 61,8 Mio. € an, dessen
Anschlussfinanzierung bei gleichzeitiger Erhéhung auf 70 Mio. € sich in der Endphase der Verhandlung
befindet, 2021 sind dann Darlehen in Hohe von 136,5 Mio. €, 2022 in Hohe von 225,6 Mio. € und 2023 in
Hohe von 209,1 Mio. € zu prolongieren.

In der Bilanz waren zum Stichtag kurz- und langfristige Finanzverbindlichkeiten in Hohe von 1.512,3 Mio. €
ausgewiesen. Bei der Differenz der Gesamtsumme zu den hier angegebenen Betrdgen handelt es sich im
Wesentlichen um mittels der Effektivzinsmethode zu verteilende Finanzierungskosten sowie abgegrenzte
Zins- und Tilgungsleistungen, die Anfang 2020 beglichen wurden.

Investitionsanalyse

Im Geschéftsjahr 2019 wurden die Investitionen in die Modernisierung und Positionierung der
Bestandsportfolios fortgefuihrt und lagen bei 19,3 Mio. € nach 20,9 Mio. € im Vorjahr.
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Liguiditatsanalyse

in T€ 01.01.-31.12.2019 01.01.-31.12.2018
Netto-Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit 170.206 159.202
Cashflow aus Investitionstatigkeit -19.332 -20.915
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -119.122 -128.531
Veradnderungen des Finanzmittelbestandes 31.752 9.756
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 116.335 106.579
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 148.087 116.335

Der Netto-Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit des Konzerns in Hohe von 170,2 Mio. € (i. Vj. 159,2 Mio. €)
stellt den Betrag dar, den das Unternehmen nach Abzug aller Kosten aus der Vermietung der
Shoppingcenter-Flachen 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 Investitionstéatigkeit umfasste die cashwirksamen Investitionen in die Bestandsobjekte

(19,3 Mio. €; i. Vj. 20,9 Mio. €).

Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit von 119,1 Mio. € beinhaltet den Mittelabfluss aus den
laufenden Tilgungen der Finanzverbindlichkeiten von 27,1 Mio. € (i. Vj. 24,2 Mio. €), den Mittelzufluss aus
der Aufnahme von Finanzverbindlichkeiten von 16,6 Mio. € sowie die Dividendenzahlung an die Aktionare
von 92,7 Mio. € (i. Vj. 89,6 Mio. €) und Ausschiittung an die Fremdgesellschafter von 15,8 Mio. € (i. V.

14,7 Mio. €).

Der Finanzmittelbestand erhéhte sich im Berichtsjahr positiv um 31,8 Mio. € auf 148,1 Mio. € (i. V.

116,3 Mio. €).

ENTWICKLUNG DES FINANZMITTELBESTANDS

in Mio. €
170,2 -19.3
Cashflow aus
Investitions-
tatigkeit
116,3

Netto-
Cashflow aus
betrieblicher

Tatigkeit

Finanzmittel-
bestand
am Anfang
der Periode

16

Cashflow aus
Finanzierungs-
tatigkeit

-119.1

1481

Finanzmittel-
bestand
am Ende

der Periode



Vermogenslage des Konzerns

Bilanzsumme leicht ricklaufig

Die Bilanzsumme des Konzerns reduzierte sich um 51,6 Mio. € von 4.610,2 Mio. € auf 4.558,6 Mio. €.

in TE 31.12.2019 31.12.2018 Veranderung
Kurzfristige Vermdgenswerte 170.150 133.504 36.646
Langfristige Vermdgenswerte 4.388.455 4.476.724 -88.269
Kurzfristige Verpflichtungen 111.136 53.580 57.556
Langfristige Verpflichtungen 1.845.991 1.983.252 -137.261
Eigenkapital (inkl. Fremdgesellschafter) 2.601.478 2.573.396 28.082
Bilanzsumme 4.558.605 4.610.228 -51.623
BILANZSTRUKTUR
in Mio.€
Aktiva Passiva
4.610.2 4,558,6 4.558,6 4.610,2
1335 170,1 11,1 53.6
1.846,0 1.983.2
44767 4.388,5
Kurzfristige
Verpflichtungen
2.601,5 2.573,4 Langfristige
Kurzfristige Verpflichtungen
Vermogenswerte
M Figenkapital
I Langfristige (inkl. Fremd-
Vermdégenswerte 2018 2019 2019 2018 gesellschafter)

Kurzfristige Vermogenswerte steigen durch Aufbau liquider Mittel

Zum Jahresende beliefen sich die kurzfristigen Vermogenswerte auf 170,1 Mio. €. Das entsprach einem
Anstieg von 36,6 Mio. € gegenuber dem Vorjahr (133,5 Mio. €) und resultierte im Wesentlichen aus den um
31,8 Mio. € hoheren liquiden Mitteln zum Bilanzstichtag (148,1 Mio. €; i. Vj. 116,3 Mio. €). Die Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen lagen mit 7,4 Mio. € um 0,8 Mio. € Uber dem Vorjahr (6,6 Mio. €). Die
sonstigen Vermdgenswerte erhéhten sich von 10,5 Mio. € um 4,1 Mio. € auf 14,6 Mio. €.
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Langfristige Vermogenswerte sinken leicht aufgrund von Abwertungen auf das
Immobilienvermdgen

Im Berichtsjahr haben sich die langfristigen Vermdgenswerte von 4.476,7 Mio. € auf 4.388,5 Mio. € und
somit um 88,2 Mio. € reduziert.

Die Investment Properties reduzierten sich dabei um 68,9 Mio. € auf 3.822,8 Mio. € (-1,8 %). Wahrend die
Zugéange und Investitionskosten der Bestandsobjekte bei 19,6 Mio. € lagen, ergaben sich aus der
Bewertung des Immobilienbestandes Abwertungen in Héhe von 88,5 Mio. €.

Die at-equity bilanzierten Finanzanlagen reduzierten sich von 531,0 Mio. € um 19,5 Mio. € auf 511,5 Mio. €.
Der Riickgang ist auf die Differenz zwischen den anteiligen Ergebnissen (4,4 Mio. €) und den Entnahmen
des Geschaftsjahres (23,9 Mio. €) zurtickzufuhren.

Kurz- und langfristige Verpflichtungen insgesamt ricklaufig

Die kurzfristigen Verpflichtungen haben sich aufgrund eines Ende 2020 auslaufenden Darlehens von
61,8 Mio. €, dessen langfristige Anschlussfinanzierung sich zum Zeitpunkt der Aufstellung des
Konzernabschlusses in der Endverhandlung befand, um 57,5 Mio. € von 53,6 Mio. € auf 111,1 Mio. €
erhoht.

Die langfristigen Verpflichtungen reduzierten sich von 1.983,2 Mio. € um 137,3 Mio. € auf 1.846,0 Mio. € im
Wesentlichen durch die Auflosung passiver latenter Steuern (-73,9 Mio. €), die Umgliederung des im
Dezember 2020 auslaufenden Darlehens in die kurzfristigen Verpflichtungen (- 61,8 Mio. €) sowie aufgrund
des Saldos aus planméRigen Tilgungen und der Neuaufnahme von langfristigen Darlehen (-10,0 Mio. €).

Eigenkapital (inkl. Fremdgesellschafter)

Das Eigenkapital (inkl. Fremdgesellschafter) lag zum Ende des Berichtsjahres mit 2.601,5 Mio. € um
28,1 Mio. € Uber dem Eigenkapital des Vorjahres (2.573,4 Mio. €). Die Erh6éhung im Berichtsjahr ergab sich
im Wesentlichen aus der Differenz zwischen dem Konzernergebnis von 112,1 Mio. € und der im Juni 2019
gezahlten Dividende von 92,7 Mio.€ sowie der Erhéhung der Abfindungsanspriiche der
Fremdgesellschafter um 8,3 Mio. €. Die Marktwerte der Swaps haben sich mit 0,4 Mio. €
eigenkapitalerhthend ausgewirkt.

Net Asﬂset Value nach EPRA nahezu EPRA NET ASSET VALUE
unverandert in Mio. £/in € je Aktie

2.668.4 2.6675
Der Net Asset Value (NAV) zum 31. Dezember 2.613,4

2019 lag bei 2.613,4 Mio. € oder 42,30 € je Aktie 2.332,6
gegeniiber 2.667,5 Mio. € oder 43,17 € je Aktie 21352
im Vorjahr. Damit ist der Net Asset Value um
0,87 € je Aktie (-2,0 %) gegenuber dem Vorjahr
esunken.
’
015

3
2 2016 2017 2018 2019
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EPRA NAV 31.12.2019 31.12.2018
in TE€ je Aktie in € inT€E je Aktie in €

Eigenkapital 2.249.573 36,41 2.229.748 36,09

Zeitwert derivativer Finanzinstrumente?® 33.726 0,55 34.563 0,56

Eigenkapital ohne derivative Finanzinstrumente 2.283.299 36,96 2.264.311 36,65

Latente Steuern auf Investment Properties und

derivative Finanzinstrumente?! 383.818 6,21 456.915 7,39

Geschafts- oder Firmenwert als Ergebnis latenter

Steuern -53.727 -0,87 -53.727 -0,87

EPRA NAV 2.613.390 42,30 2.667.499 43,17

Anzahl der ausgegebenen Stuckaktien zum

Bilanzstichtag 61.783.594 61.783.594

Linklusive des Anteils, der auf die at-equity bilanzierten Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen entfallt

NACHTRAGSBERICHT

Zur Einddmmung der Coronavirus-Pandemie wurden in einer Reihe von Landern von behdrdlicher Seite
weitreichende Sicherheits- und QuarantanemaRnahmen angeordnet. In Deutschland, Osterreich, Polen und
der Tschechischen Republik wurden von den Regierungen im Marz Beschliisse gefasst, dass landesweit
alle Geschafte geschlossen bleiben missen, soweit sie nicht fur die Grundversorgung notwendig sind. Die
SchlieBungsanordnungen sind landesspezifisch unterschiedlich, jedoch gelten Ausnahmen im
Wesentlichen nur fir Lebensmittel, Drogerien, Apotheken, Bankdienstleistungen sowie fur eine limitierte
Anzahl weiterer Produkte und Dienstleistungen des taglichen Bedarfs. Auch fiir die Gastronomie wurden
teilweise Restriktionen erlassen. In Ungarn sind die Offnungszeiten von Geschaften deutlich zeitlich
eingeschréankt worden. Die Beschrankungen gelten in den Landern bis auf Weiteres oder sind zeitlich
befristet. Darliber hinaus wurden bereits in Deutschland und Polen Gesetze verabschiedet, die eine
Abmilderung der Folgen der Coronavirus-Pandemie fir die durch die SchlieBung betroffenen Geschéfte
vorsehen. Fur Deutschland sieht die gesetzliche Regelung eine Beschréankung der Kiindigung von Miet-
und Pachtverhéltnissen im Falle der Nichtleistung der Mietzahlungen in dem Zeitraum 1. April 2020 bis 30.
Juni 2020 vor, soweit dies auf den Auswirkungen der Coronavirus-Pandemie beruht. Die Verpflichtung der
Mieter zur Zahlung der Miete bleibt dabei im Grundsatz bestehen. In Polen wurde beschlossen, dass Mieter
fur den Zeitraum der behérdlichen SchlieRung nicht zur Mietzahlung verpflichtet sind. Auch in Ungarn wird
geprift, die Mieter durch gesetzliche Regelungen zu entlasten.

Die Mietvertrdge der Deutsche EuroShop enthalten regelmafllig Vereinbarungen zu festen
Mindestmietzahlungen. Jedoch werden die langer andauernden Umsatzeinbu3en aufgrund der temporar
angeordneten GeschaftsschlieBungen und die zu erwartende generelle Konsumzuriickhaltung der Kunden
die wirtschaftliche Situation der betroffenen Einzelhédndler negativ beeinflussen bzw. haben bereits zu
ersten Insolvenzen und Beantragung von SchutzschirmmalRnahmen bei unseren Mietern gefiihrt. Dies
erhoht fir die Deutsche EuroShop das Risiko, dass die vertraglichen Verpflichtungen durch die Mietpartner
nicht bzw. nicht rechtzeitig erfullt werden und es somit zu Ausféllen und liquiditdtswirksamen
Zahlungsverzdgerungen kommt. Auch kann sich in Folge aufgelaufener nicht gezahlter Mietforderungen,
wie sie sich laut der verabschiedeten gesetzlichen Regelung fiir Deutschland ergeben kénnen, ein erhdhtes
Ausfall- und Wertberichtigungsrisiko ergeben. Zudem kdnnen temporar Entlastungsmafinahmen fir den
Centerbetrieb sowie fir einzelne Mietpartner erforderlich werden. All dies wird Auswirkungen auf den
Geschéftsverlauf 2020 sowie auf die Bewertung unserer Shoppingcenter haben. Eine Einschatzung der
Auswirkungen der Pandemie ist zum jetzigen Zeitpunkt nicht méglich und héangt u. a. von Dauer und
Ausmal’ der Pandemie, den weiteren behdrdlichen Auflagen und Stiitzungsmalinahmen ab. Die Deutsche
EuroShop stimmt sich aktuell laufend mit der ECE ab, die als europaischer Marktfihrer im Bereich
Centermanagement mit dem ganzheitlichen Asset Management des Shoppingcenter-Portfolios beauftragt
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ist. Der Vorstand wird die Lage neu bewerten, sobald ihm quantifizierbare Informationen vorliegen, und
entsprechend berichten.

Zwischen dem Bilanzstichtag und dem Tag der Abschlusserstellung sind dariiber hinaus keine Ereignisse
von wesentlicher Bedeutung eingetreten.

PROGNOSEBERICHT

Rahmenbedingungen

Der Geschéftserfolg der Deutsche EuroShop hangt im Wesentlichen von der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung ab. Dies gilt sowohl fur die Weltwirtschaft, aufgrund der hohen Exportabhéangigkeit unseres
Kernmarktes Deutschland, als auch fir die spezifische Entwicklung der Binnenwirtschaft in unseren
europaischen Markten. Eine prosperierende Wirtschaftstatigkeit, basierend auf stabilen politischen
Rahmenbedingungen und Handelsbeziehungen sowie funktionierenden internationalen
Wertschopfungsketten, ist dabei ein wesentlicher Einflussfaktor fur die Entwicklung der
Bevolkerungseinkommen, des Konsumklimas sowie der Einzelhandelsumsétze.

Vor der Ausbreitung des Coronavirus in Deutschland erwartete die Bundesregierung in ihrem Ende Januar
2020 veroffentlichten Jahreswirtschaftsbericht ein Wachstum des Bruttoinlandprodukts von 1,2 %, welches
wesentlich durch eine Steigerung des privaten Konsums gestutzt wird. Der urspringlich erwarteten robusten
Entwicklung der Binnenkonjunktur steht jedoch nach Einschatzung der Bundesregierung eine zunehmend
schwéchere deutsche Exportindustrie gegentiber. Hier wirken sich die Risiken aus den Unsicherheiten im
auRenwirtschaftlichen Umfeld fort. Unklar ist weiterhin, zu welchem Ergebnis die Verhandlungen zur
Ausgestaltung des Brexit gelangen werden und welche kurz- und langfristigen politischen und
wirtschaftlichen Folgen dies fur die EU haben wird. Weiterhin sind die Handelskonflikte der USA mit China
und der EU trotz Ausbleibens der angedrohten nachsten Eskalationsstufe nicht geldst und verunsichern
weiterhin die deutsche Exportwirtschaft. Zusatzlich wirkt sich die Schwache der deutschen
Automobilindustrie, die mit den Folgen des Dieselskandals und den strukturellen Herausforderungen aus
dem Ubergang zu alternativen Antriebstechnologien belastet ist, auf die Konjunkturerwartungen aus.

Der Ausbruch des Coronavirus wird abhangig von Dauer und Schwere der Pandemie signifikante negative
Auswirkungen auf die gesamtwirtschaftliche Entwicklung und insbesondere auch auf das Konsumklima und
die Einzelhandelsumsétze haben. Der Sachversténdigenrat zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung hat in
seinem am 30. Méarz 2020 veréffentlichten Sondergutachten anhand von drei Szenarien die Auswirkungen
der Coronavirus-Pandemie auf das Bruttoinlandsprodukt in Deutschland betrachtet und erwartet einen
Ruckgang fur 2020 in einer Bandbreite von 2,8 % bis 5,4 %.

Die zur Eindammung der Ausbreitung des Virus getroffenen Schutzmafl3nahmen, wie die temporéare
SchlieBung von Geschéften oder Begrenzung der Besucherzahlen, wirken sich direkt auf die Umséatze
unserer Mieter aus und haben Dbereits zu ersten Insolvenzen und Beantragung von
Schutzschirmmafnahmen bei unseren Mietern gefuhrt (siehe ,Nachtragsbericht®). Zusatzlich kann es auch
zukinftig auf der Beschaffungsseite unserer Mieter zu Stérungen in der Liefer- und Logistikkette und damit
zu Umsatzrickgangen bei unseren Mietern kommen. Ein aus diesen Risiken gegebenenfalls erhdhter
wirtschaftlicher Druck auf den stationdren Einzelhandel und unsere Mieter wird sich auf die H6he und
Eintrittswahrscheinlichkeit unserer geschaftsspezifischen Risiken und damit auf unseren Geschéftserfolg
auswirken (siehe auch ,Risikobericht®).
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Vergleich zur Vorjahresprognose

Im Vergleich zu unserer Prognose des Vorjahres haben wir unser Erwartungen hinsichtlich Umsatzerlgse
mit 225,9 (Prognose: 222 bis 226 Mio.€), Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) mit 197,5 Mio. €
(Prognose: 194 bis 198 Mio. €) sowie FFO mit 149,6 Mio. € bzw. 2,42 € je Aktie (Prognose: 148 bis
151 Mio. € bzw. 2,40 € bis 2,44 € je Aktie) erfullt. Das operative Ergebnis vor Steuern (EBT ohne
Bewertungsergebnis) lag bei 163,1 Mio. € und damit etwas oberhalb unserer Prognose von 159 bis 162
Mio. €.

Erwartete Ertragslage 2020

Die Unsicherheiten fur die Konjunktur und das Konsumklima haben sich durch den Ausbruch der
Coronavirus-Pandemie erheblich erhéht. Eine Einschatzung der Auswirkungen der Pandemie und damit
eine Prognose flr das Geschéftsjahr 2020 ist zum jetzigen Zeitpunkt nicht mdglich und héngt u. a. von
Dauer und Ausmald der Pandemie, den weiteren behordlichen Auflagen sowie gesetzlichen Regelungen
und StitzungsmaBnahmen ab. Wir erwarten jedoch, dass Umsatzerlése, EBIT, EBT (ohne
Bewertungsergebnis) und die FFO unterhalb der Geschaftszahlen 2019 liegen werden.

Dividendenpolitik

Die Auswirkungen der fortschreitenden Ausbreitung und nicht absehbaren Dauer der Coronavirus-
Pandemie auf das Geschaftsjahr 2020 sind zum jetzigen Zeitpunkt nicht quantifizierbar. Als
Vorsorgemafinahme zur Sicherung und weiteren Starkung der Liquiditat der Gesellschaft hat der Vorstand
daher beschlossen, der Hauptversammlung vorzuschlagen, den nach Einstellung in die anderen
Gewinnrtcklagen verbleibenden Bilanzgewinn auf neue Rechnung vorzutragen und die Dividendenzahlung
fur das Geschaftsjahr 2019 auszusetzen. Wir beabsichtigen weiterhin, unsere auf Kontinuitat ausgerichtete
Dividendenpolitik nach Stabilisierung dieser aul3ergewthnlichen Situation fortzusetzen.

RISIKOBERICHT

Grundséatze des Risikomanagementsystems und des internen
Kontrollsystems

Die Strategie der Deutsche EuroShop zielt darauf ab, das Vermdgen der Aktiondre zu erhalten und
nachhaltig zu steigern sowie aus der Vermietung der Immobilien einen nachhaltig hohen
Liguiditatstiberschuss zu erwirtschaften, der die Ausschittung einer angemessenen und nachhaltigen
Dividende erméglicht. Der Schwerpunkt des Risikomanagementsystems liegt daher in der Uberwachung
der Einhaltung der Strategie und hierauf aufbauend in der Erkennung und Beurteilung von Risiken und
Chancen sowie der grundsétzlichen Entscheidung zum Umgang mit diesen Risiken. Das
Risikomanagement gewahrleistet, dass Risiken friihzeitig erkannt, bewertet, zeithah kommuniziert und
begrenzt werden. Die Uberwachung und Steuerung der identifizierten Risiken bilden den Schwerpunkt des
internen Kontrollsystems, fur das auf Konzernebene im Wesentlichen der Vorstand verantwortlich ist. Das
interne Kontrollsystem ist integraler Bestandteil des Risikomanagementsystems.

Der Abschlussprifer prift im Rahmen seines gesetzlichen Prifungsauftrages fir die
Jahresabschlusspriifung, ob das Risikofriiherkennungssystem geeignet ist, unternehmensgeféahrdende
Risiken und Entwicklungen frihzeitig zu erkennen.

Die Risikoanalyse als kontinuierlicher Prozess identifiziert, bewertet und kommuniziert zeitnah die
Faktoren, welche die Erreichung der Geschéftsziele gefahrden kdnnen. Zudem umfasst der Prozess die
Steuerung und Kontrolle der identifizierten Risiken.

Risikoanalyse
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Im Rahmen bestehender Dienstleistungsvertrage wird der Vorstand der Deutsche EuroShop AG laufend
Uber die Geschaftsentwicklung der Shoppingcenter und der dazugehérigen Objektgesellschaften
unterrichtet. Dabei werden quartalsweise fiir jedes Shoppingcenter Abschliisse und Controllingberichte
sowie einmal jahrlich mittelfristige Unternehmensplanungen vorgelegt. Der Vorstand {berprift und
analysiert diese Berichte, indem er unter anderem folgende Informationen zur Risikoeinschétzung
heranzieht:

1. Bestandsobjekte

= Entwicklung der Au3enstande

=  Entwicklung der Vermietungsstande

= Entwicklung der Einzelhandelsumsatze in den Shoppingcentern
=  Abweichungen von geplanten Objektergebnissen

= Einhaltung der Financial Covenants aus Kreditvertrdgen
2. Im Bau befindliche Objekte

= Entwicklung der Vorvermietung
= Bautenstand
= Budgetstand

= Entwicklung der Financial Covenants aus Kreditvertragen und Einhaltung von
Auszahlungsvoraussetzungen

Hierbei werden Risiken identifiziert, indem Sachverhalte und Veranderungen betrachtet werden, die von
den urspringlichen Planungen und Kalkulationen abweichen. Auch die planmaRige Auswertung von
Konjunkturdaten wie z. B. das Konsumklima oder die Entwicklung der Einzelhandelsumsétze flie3en in das
Risikomanagement ein. Ebenso werden Aktivitdten der Wettbewerber laufend beobachtet.

Risikoinventar

Die im Rahmen der Risikoanalyse identifizierten Risiken werden in einem Risikoinventar zusammengefasst
und hinsichtlich mdglicher Schadenshdhen und Eintrittswahrscheinlichkeiten unter Berlcksichtigung von
kompensierenden MaRnahmen (Nettobetrachtung) bewertet. Das Risikoinventar wird regelmafig tberprift
und bei Bedarf aktualisiert.

Des Weiteren beurteilt der Vorstand mittels Szenariorechnungen, bei denen die wesentlichen Parameter
der Planung (u. a. Mieten-, Kosten-, Rendite- und Zinsentwicklung) verandert werden, wie sich
Risikoaggregationen auf den Bestand des Konzerns auswirken. Zudem erlaubt diese Betrachtung eine
Einschatzung, welche Risiken der Konzern tragen kann.

Der Vorstand berichtet in den Aufsichtsratssitzungen Uber bedeutende neue Risiken und die
Szenariorechnungen. Im Falle von bestandsgefahrdenden Risiken erfolgt eine unverzigliche
Berichterstattung.

Rechnungslegungsbezogenes internes Kontrollsystem

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

Nach dezentraler Erfassung der konzernrelevanten Berichte seitens des Dienstleisters erfolgt die
Aggregation und Konsolidierung der einzelnen Jahresabschlisse sowie die Aufbereitung der Informationen
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fur die Berichterstattung im Anhang und zusammengefassten Lagebericht im Rechnungswesen der
Holdinggesellschaft mithilfe der Konsolidierungssoftware Conmezzo. Des Weiteren erfolgen hier manuelle
Prozesskontrollen wie das ,Vier-Augen-Prinzip“ seitens der fir die Ordnungsmafigkeit der
Rechnungslegung beauftragten Mitarbeiter sowie des Vorstands. Der Konzernabschlussprifer fihrt zudem
im Rahmen seiner Prufungstatigkeit externe, prozessunabhéngige Prufungstatigkeiten durch, auch in
Bezug auf die Rechnungslegung.

Einschrankende Hinweise

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem ermdglicht durch die im Konzern festgelegten
Organisations-, Kontroll- und Uberwachungsmafnahmen die vollstandige Erfassung, Aufbereitung und
Wirdigung von unternehmensbezogenen Sachverhalten sowie deren sachgerechte Darstellung in der
Konzernrechnungslegung.

Es kann allerdings nicht vollstdndig ausgeschlossen werden, dass durch personliche
Ermessensentscheidungen, fehlerhafte Kontrollen, kriminelle Handlungen oder sonstige Umstande die
Wirksamkeit und Verlasslichkeit des eingesetzten internen Kontroll- und Risikomanagementsystems
eingeschrankt werden. Daher kann die Anwendung der eingesetzten Systeme keine absolute Sicherheit
hinsichtlich der richtigen, vollstindigen und zeithahen Erfassung von Sachverhalten in der
Konzernrechnungslegung gewahrleisten.

Die getroffenen Aussagen beziehen sich nur auf die in den Konzernabschluss der Deutsche EuroShop
einbezogenen Tochterunternehmen, bei denen die Deutsche EuroShop mittelbar oder unmittelbar Uber die
Mdglichkeit verfugt, deren Finanz- und Geschéftspolitik zu bestimmen.

23



Einschatzung der Gesamtrisikoposition

Die Gesamtrisikosituation ist in der nachfolgenden Matrix dargestellt. Das mégliche Schadensausmalf? wird
auf Basis der Auswirkungen fiir das dem Berichtsjahr folgende Geschéftsjahr bemessen und basiert auf
den Planungen vor Ausbruch der Corona-Pandemie. Im Vergleich zum Vorjahr stellt sich bei dieser
Betrachtung die = Gesamtrisikosituation  unverandert dar. Mogliche  Einflisse auf die
Eintrittswahrscheinlichkeit und Héhe der Einzelrisiken sowie auf die Bewertung der Gesamtrisikoposition
aufgrund der Ausbreitung des Coronavirus sind derzeit nicht quantifizierbar. Abhéngig vom weiteren Verlauf
der Pandemie werden die Einzelrisiken und die Gesamtrisikoposition Uberprift und regelmafig neu
bewertet. Wir erwarten jedoch, dass sich einzelne Risiken hinsichtlich Schadenshdéhe und/oder
Eintrittswahrscheinlichkeit erhéhen werden.

RISIKO-MATRIX

Bewertungsrisiko

hoch
> 5 Mio.€

SCHADENSHOHE
mittel
1-5Mio. €

gering
bis 1 Mio. €

gering mittel hoch
0%-25% 25%-50% >50%

EINTRITTSWAHRSCHEINLICHKEIT

Die Deutsche EuroShop AG hat auf der Grundlage des beschriebenen Uberwachungssystems geeignete
Maflnahmen getroffen, um bestandsgeféahrdende Entwicklungen friihzeitig zu identifizieren und ihnen
entgegenzuwirken. Zur Beurteilung der mdoglichen Auswirkungen der Corona-Pandemie auf den
Fortbestand des Unternehmens hat der Vorstand verschiedene Szenariorechnungen durchgefihrt. In
diesem Zusammenhang wurden auch die Auswirkung auf die Liquiditat des Konzerns und die Einhaltung
von Kreditauflagen uberprift. Dabei wurde auch das am 27. Mérz 2020 in Deutschland verabschiedete
Gesetz zur Abmilderung der Folgen der COVID-19-Pandemie betrachtet, welches eine Beschrankung der
Kundigung von Miet- und Pachtverhaltnissen im Falle der Nichtleistung der Mietzahlungen in dem Zeitraum
1. April 2020 bis 30. Juni 2020, soweit dies auf den Auswirkungen der Coronavirus-Pandemie beruht,
vorsieht.

Dem Vorstand sind danach keine Risiken bekannt, die den Fortbestand des Unternehmens gefahrden
kénnen.
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Darstellung wesentlicher Einzelrisiken

Corona-Pandemie

Die Corona-Pandemie wird sich auf die im Folgenden beschriebenen Einzelrisiken hinsichtlich
Schadenshéhe und Eintrittswahrscheinlichkeit auswirken. Da das Ausmalfd derzeit nicht quantifizierbar ist,
erfolgte keine Anpassung der Einzelrisiken. Wir erwarten jedoch, dass sich einzelne Risiken hinsichtlich
Schadenshdhe und/oder Eintrittswahrscheinlichkeit erhéhen werden. Wir verweisen auch auf unsere
Ausfuihrungen zu ,Nachtragsbericht® sowie zu unserem ,Prognosebericht®.

Bewertungsrisiko

Der Wert einer Immobilie bestimmt sich im Wesentlichen nach dem Ertragswert, der seinerseits
insbesondere von Faktoren wie der Hohe der jahrlichen Mieteinnahmen, den Bewirtschaftungskosten und
den Investitionsbedarfen, dem zugrunde gelegten Standortrisiko, dem allgemeinen Zustand der Immobilie,
der Entwicklung der Kapitalmarktzinsen sowie insbesondere von der Nachfrage nach Shoppingcenter-
Immobilien abhéngt. Darliber hinaus wird die Wertentwicklung von Immobilien auch von verschiedenen
gesamtwirtschaftlichen und regionalen Faktoren sowie objektspezifischen Entwicklungen beeinflusst. Diese
Faktoren sind zu einem gréReren Anteil nicht vorhersehbar oder von der Gesellschaft beeinflussbar. Die
beschriebenen Faktoren flieRen in die jahrliche Verkehrsbewertung unserer Bestandsimmobilien durch
unabhangige Gutachter ein. Die Wertverdnderungen werden entsprechend den Vorgaben des IAS 40 im
Konzernabschluss ergebniswirksam erfasst und konnen zu einer sehr hohen Volatilitat des
Konzernergebnisses filhren. Zudem kann die Verkehrsbewertung der Bestandsimmobilien auch Einfluss
auf die Einhaltung von Kreditauflagen bestehender Finanzierungen (bspw. Einhaltung von
Verschuldungskennzahlen) sowie die Konditionen von Neu- und Anschlussfinanzierungen haben.

Durch die Beauftragung von externen, unabhéngigen und branchenerfahrenen Gutachtern sowie unsere
eigene kritische Wirdigung der Gutachten wird das Risiko einer fehlerhaften Bewertung minimiert. Im
Rahmen der Beeinflussbarkeit der werttreibenden Faktoren hat die Gesellschaft weitere MafRhahmen
getroffen, um das Bewertungsrisiko zu minimieren. Im Zentrum steht dabei ein professionelles Center-,
Kosten- und Vermietungsmanagement der Einkaufszentren. Dieses wird durch die Auswahl geeigneter
Asset Manager sichergestellt. Derzeit werden alle Shoppingcenter durch die ECE als europaischem
Marktfihrer im Bereich des Managements von Shoppingcentern betreut. Ein aktives
Instandhaltungsmanagement stellt dabei sicher, dass die Immobilien laufend in einem guten
Allgemeinzustand gehalten werden.

Markt- und Branchenrisiken

Ein sich laufend dnderndes Nachfrageverhalten der Konsumenten, der demografische Wandel und immer
neue Angebotsformen werden den Einzelhandel auch in den nachsten Jahren weiter strukturell verandern.
Der Onlinehandel wird weiter dynamisch und schneller als der Gesamteinzelhandelsmarkt wachsen.
Daneben werden sich attraktive, groR3flachige und in ihrem jeweiligen Einzugsgebiet fiihrende
Einzelhandelseinrichtungen, die dem Kunden ein breites Sortimentsangebot sowie ein besonderes
Aufenthalts- und Shopping-Erlebnis bieten kbnnen, weiter stabil entwickeln.

Am Vermietungsmarkt angebotene zuséatzliche Einzelhandelsmietflaichen, die beispielsweise durch die
Errichtung, Erweiterung oder Modernisierung inner- oder auRerstadtischer Shopping- oder Factory-Outlet-
Center, aber auch durch die Revitalisierung von Einzelhandelslagen in den Innenstadten entstehen, kénnen
dazu fuhren, dass sich die realisierbaren stationdren Einzelhandelsumsétze auf insgesamt mehr
Mietflachen verteilen und die Raumleistungen sinken.

Auch wenn die Wachstumsrate des Onlinehandels 2019 geringer als in den Vorjahren ausfiel, ist der
Onlinehandel absolut betrachtet weiter deutlich gewachsen und der Anteil am Gesamteinzelhandelsumsatz
gestiegen. Dominierend im Onlinehandel sind weiterhin vor allem die Segmente Fashion, Schuhe und
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Unterhaltungselektronik, die zusammen rund 50 % am gesamten Onlineumsatz ausmachen und die
insbesondere auch in Shoppingcentern stark vertreten sind.

Dem steigenden Anteil des Online-Umsatzes sowie dem mdoglichen Druck auf die Raumleistungen
begegnet der stationdre Einzelhandel neben Flachenbereinigungen und der Fokussierung auf gute
Einzelhandelslagen mit einer zunehmenden Verknupfung von Offline- und Online-Welt,
Sortimentsoptimierungen sowie der Verbesserung der Servicequalitdt und Betonung des persénlichen
Kontakts beim Einkauf. Die Handelsunternehmen sind mit der Umsetzung dieser Malinahmen
unterschiedlich weit fortgeschritten und erfolgreich. Auch die Gréf3e und Branche hat einen wesentlichen
Einfluss auf den Erfolg der MaRnahmen. Nach Berechnungen des HDE zeigen sich hier erste Erfolge, so
ist der stationare Einzelhandel 2019 online starker gewachsen als die reinen Onlinehandler. Allerdings
stehen manche Einzelhandler und teilweise auch mittelgroRe Filialisten weiter vor marktseitig hohen und
teilweise existenziellen Herausforderungen. Ein erhohtes bzw. verbessertes Mietflachenangebot im
Wettbewerbsumfeld unserer Shoppingcenter und eine maogliche nachhaltige Umverteilung von
Einzelhandelsumsatzen in den Onlinehandel und damit einhergehend nachhaltig sinkende Raumleistungen
im stationdren Einzelhandel beinhalten das Risiko, dass Anschluss- und Nachvermietungen zu niedrigeren
Mieten bzw. zu weniger vorteilhaften Mietvertragskonditionen abgeschlossen werden.

Die Deutsche EuroShop AG begleitet diese Entwicklung aktiv durch vielfaltige MaRnahmen. Auf Grundlage
von intensiven Marktbeobachtungen wird der Mieter- und Branchenmix unserer Center laufend und
individuell optimiert, um die Attraktivitat unserer Center fur die Kunden weiter zu erhéhen. Zusatzlich wird
die Integration der Offline- und Online-Shopping-Welt weiter optimiert, u. a. durch das Digital-Mall-Konzept,
bei dem die in einem Shoppingcenter sofort verfligbaren Produkte fir die Kunden bequem und mit wenigen
Klicks Uber das Smartphone oder Internet sichtbar und perspektivisch reservierbar und bestellbar werden
sollen. Die Digital-Mall wurde bis Ende 2019 in ihrer Grundfunktion (,Produktsuche®) bereits bei allen
unseren deutschen Shoppingcentern umgesetzt. Auch wenn das Angebot aktuell in der
Markteinfuhrungsphase noch begrenzt ist, sind per Ende 2019 bereits tber 2,2 Millionen Produkte verfligbar
und das Omni-Channel-Angebot wéachst kontinuierlich durch die sukzessive Anbindung einer immer
groReren Anzahl an Handlern und Standorten.

Dariiber hinaus wird der Freizeit-, Erlebnis- und Treffpunktcharakter unserer Center weiter gestéarkt. Hierzu
gehdren neben der Schaffung attraktiver und neuer Gastronomieflachen unsere bereits im Vorjahr
gestarteten Investitionsprogramme ,At-your-Service“ und ,Mall Beautification®. Ziel ist es, die Aufenthalts-
und Servicequalitat zu erhéhen durch gezielte Investitionen, u. a. in die Verbesserung von Service- und
Lounge-Bereichen, moderne Kids-Entertainment-Zonen, eine vereinfachte Inhouse-Navigation bei der
Shop- oder Parkplatzsuche mittels Touchscreen oder Smartphone-Losungen sowie in intelligente
Parkleitsysteme. Der Abschluss mdglichst langfristiger Vertrdage mit bonitatsstarken Mietern aller
Einzelhandelssegmente vermindert dartiber hinaus die Markt- und Branchenrisiken.

Vermietungsrisiko

Der langfristige Erfolg des Geschéaftsmodells der Deutsche EuroShop AG hangt im Besonderen von der
Nachvermietung der Einzelhandelsflachen und der Erzielung stabiler bzw. wachsender Mietertrage sowie
einer geringen Leerstandsquote ab. Aufgrund der mittel- und langfristigen Vermietung von
Einzelhandelsflachen ist die Deutsche EuroShop AG im Vergleich zu Unternehmen anderer Branchen nicht
in dem Mal3e direkt von der kurzfristigen Wirtschaftsentwicklung abhangig. Dennoch ist, insbesondere vor
dem Hintergrund der starkeren Konjunkturabhéngigkeit des Einzelhandels, nicht auszuschlieRen, dass eine
Veranderung der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen einen Einfluss auf das Geschéaft der Deutsche
EuroShop AG haben kdnnte.

Konjunkturelle Schwankungen haben neben den strukturellen Veranderungen im Einzelhandelsmarkt einen
Einfluss auf Flachennachfrage, Miethdhe und Vertragskonditionen. Das Risiko besteht somit darin, dass
Flachen nicht oder nicht zu einer angemessenen Mieth6he oder zu weniger vorteilhaften Konditionen,
beispielsweise hinsichtlich Mietvertragslaufzeiten und Nebenkostenumlagen, vermietet werden kénnen.
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Zudem kann es zu niedrigen Umsatzmietbeteiligungen bzw. zu einer Erhdéhung der Leerstandsquote
kommen.

In der Folge wirden die Einnahmen geringer ausfallen als kalkuliert und eventuell
Ausschuittungsreduzierungen noétig werden. Sofern die Mieteinnahmen fiir eine Objektgesellschaft nicht
mehr ausreichen, um die Zins- und Tilgungsleistungen zu erfiillen, kénnte dies zum Verlust des gesamten
Objekts fuhren.

Wir begegnen diesem Risiko durch Ubertragung des Vermietungsmanagements an professionelle und
marktstarke Asset Manager sowie durch eine intensive Marktbeobachtung mit einem laufenden und
frihzeitigen Reporting Uber anstehende reguldre oder zu erwartende auB3erplanmafige Vermietungen.
Dariiber hinaus schlieen wir vorzugsweise mittel- und langfristige Mietvertrage mit hohen
Mindestmietenvereinbarungen ab.

Mietausfallrisiko

Aufgrund sich verschlechternder Performance und Bonitat von Mietern, ggf. auch ausgeldst durch schwere
externe politische oder konjunkturelle Schocks, kann es zu Mietausfallen und weiteren finanziellen
Belastungen kommen. Das Risiko des Mietausfalls beinhaltet die vollstandige Miete, die umlageféahigen
Nebenkosten sowie etwaige Rechtsverfolgungs- und Rickbaukosten. Des Weiteren kann es bei
Insolvenzen von Mietern, insbesondere bei Ankermietern oder Filialisten, zu einer temporaren Erhéhung
der Leerstandsquote kommen.

Mit der sorgfaltigen Auswahl der Mieter, der regelmaBigen Analyse der Umsatzentwicklung und
Aulenstande der Mieter sowie dem friihzeitigen Ergreifen von Nachvermietungsmalinahmen bei
auftretenden Negativentwicklungen wird das Risiko minimiert. Zudem stellen die Mieter in der Regel
entsprechende Mietsicherheiten, welche einen Teil der finanziellen Belastungen beim Ausfall kompensieren
kénnen.

Notwendige Wertberichtigungen werden im Einzelfall bei der Bilanzierung beriicksichtigt. Diese betrugen
im Geschéftsjahr 2019 1,7 Mio. € (i. Vj. 1,0 Mio. €). Eine Zunahme der Wertberichtigungen im laufenden
Geschéftsjahr ist in Abhangigkeit von der konjunkturellen Entwicklung und in Anbetracht des deutlichen
Strukturwandels im stationéaren Einzelhandel nicht auszuschliel3en.

Kostenrisiko

Aufgrund der Komplexitéat und Anderungen in der Rechtsprechung kann es zu Korrekturen und Einspriichen
bei den Nebenkostenabrechnungen kommen, die zu einer Begrenzung der Weiterbelastungen an Mieter,
bzw. zu nachtraglichen Ruckerstattungen an die Mieter fihren kénnen. Neben dem finanziellen Schaden
kann dies auch die Zufriedenheit der Mieter beeinflussen. Durch eine laufende Uberpriifung der
Nebenkostenabrechnung auf Basis aktueller Rechtsprechung wird dieses Risiko minimiert. Neue
Gesetzesanderungen kénnen auch dazu fihren, dass zusatzliche Kosten rechtlich und/oder wirtschaftlich
in Zukunft nicht vollstandig auf die Mietpartner als Nebenkosten umgelegt werden kdnnen. Aktuell steht hier
die Grundsteuerreform im Fokus, wobei der jetzige Stand des Gesetzgebungsverfahrens noch keine
Bewertung zulasst.

Ausgaben fir InstandhaltungsmafRnahmen oder Investitionsprojekte konnen héher ausfallen als aufgrund
von Erfahrungswerten geplant. Zudem kénnen sich Abweichungen durch externe Schéaden, eine
unzutreffende Einschétzung des Instandhaltungsbedarfs oder nicht bzw. zu spat entdeckte Mangel
ergeben.

Risiken aus Kostenliberschreitungen bei laufenden Investitionsprojekten und Instandhaltungsmafnahmen
werden dadurch minimiert, dass schon in der Planungsphase fiur alle erkennbaren Risiken vorsorglich
Kostenansatze in der Kalkulation beriicksichtigt werden. Daruber hinaus werden grof3ere Bauauftrage in
der Regel an bonitatsstarke Generalunternehmen zum Festpreis vergeben. Baubegleitend wird durch die
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von uns beauftragten Unternehmen ein professionelles Projektmanagement gewahrleistet.
Kosteniberschreitungen kénnen im Einzelfall aber grundsatzlich nicht ganzlich vermieden werden.

Finanzierungs- und Zinsanderungsrisiken

Die Zinsentwicklung wird maRgeblich von den volkswirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen
bestimmt und ist daher fir die Gesellschaft nicht vorhersehbar. Es ist nicht auszuschlie3en, dass eine
Anschlussfinanzierung nur zu hoéheren Zinssatzen als bisher realisiert werden kann. Dies hétte einen
negativen Effekt auf EBT und FFO.

Zum Bilanzstichtag bestehen fiir einen Grof3teil der Konzernfinanzierungen langfristige Zinssicherungen.
Aus den derzeit anstehenden Neu- und Anschlussfinanzierungen ist aus heutiger Sicht im Konzern kein
Zinsanderungsrisiko erkennbar. Auf Basis des aktuellen Zinsniveaus und der vorliegenden Kreditangebote
wird erwartet, dass die Anschlussfinanzierungen zu niedrigeren Zinssétzen als die Ursprungsfinanzierungen
abgeschlossen werden kénnen und die geplanten Zinssétze mit hinreichender Sicherheit erreichbar sind.
Das Zinsumfeld wird laufend tberwacht, um auf Zinsdnderungen angemessen reagieren zu kdnnen. Das
Zinsanderungsrisiko wird bei neuen Immobilienfinanzierungen weitestgehend durch Abschluss langfristiger
Darlehen mit Zinsbindungsfristen von bis zu 15 Jahren reduziert.

Die Deutsche EuroShop AG setzt vereinzelt derivative Finanzinstrumente im Sinne des Hedge Accounting
von Zinsanderungsrisiken ein. Durch diese eingesetzten Zinsswapgeschafte werden aus variablen Zinsen
feste Zinsen. Ein Zinsswap ist ein wirksames Sicherungsgeschaft, wenn die Kapitalbetrage, Laufzeiten,
Zinsanpassungs- bzw. Rickzahlungstermine, die Zeitpunkte fir Zins- und Tilgungszahlungen sowie die
Bemessungsgrundlage fir die Festsetzung der Zinsen beim Sicherungsgeschéft und Grundgeschéft
identisch sind und die Vertragspartei den Vertrag erfiillt. Dem Ausfallrisiko begegnet die Gesellschaft mit
einer strengen Priufung ihrer Vertragspartner, die gleichzeitig Kreditgeber sind. Die Zinsswaps stellen mit
dem Grundgeschéfti. d. R. eine Bewertungseinheit im Jahresabschluss dar. Liquiditatsrisiken sowie andere
Risiken bestehen aus den Finanzinstrumenten nicht. Ein Effektivitatstest fur die beschriebenen
Sicherungsgeschéfte wird regelmafdig durchgefihrt.

Eine Wirtschafts- und Finanzkrise sowie eine deutliche Verscharfung des Online-Wettbewerbs oder eine
weiter verscharfte Regulierung des Finanzsektors kénnten dazu fuhren, dass sich die Kreditvergabepraxis
der Banken in Bezug auf Kreditmargen, Finanzierungslaufzeiten und -auslaufe sowie Kreditauflagen
deutlich verschlechtert. Dies héatte eine negative Auswirkung auf die Ertrags- und Finanzlage der
Gesellschaft. In Extremsituationen kénnte es zu einer Austrocknung des Finanzierungsmarktes kommen.
Auch ist nicht véllig auszuschlie3en, dass etwa im Zuge einer Verschlechterung der Ertragslage einzelner
Objektgesellschaften Kreditinstitute nicht zur Gewéhrung einer Anschlussfinanzierung oder Verlangerung
von Kreditlinien bereit sind. Die Deutsche EuroShop AG begegnet diesem Finanzierungsrisiko durch den
Abschluss langfristiger Kreditvertrage, die Vermeidung einer zeitlichen Kumulierung von Kreditfalligkeiten
sowie die Einhaltung konservativer Verschuldungsquoten. Dariiber hinaus unterhalt die Gesellschaft in
ihren Zielméarkten zu einer Vielzahl von Investment-, Geschéfts- und Hypothekenbanken langfristige
Geschéftsbeziehungen, die einen bestmdglichen Kapitalmarktzugang ermdglichen.

Wahrungsrisiko

Die Aktivitaten der Deutsche EuroShop AG finden ausschlieBlich im europédischen Wirtschaftsraum statt.
Uberschaubare Wahrungsrisiken ergeben sich bei den osteuropaischen Beteiligungsgesellschaften. Diese
Risiken werden nicht abgesichert, da es sich um reine Umrechnungsvorgange zum Bilanzstichtag handelt
und insoweit damit keine Cashflow-Risiken verbunden sind. Das operative Wahrungsrisiko ist durch die
Kopplung von Mieten und Darlehensverbindlichkeiten an den Euro weitgehend abgesichert. Ein Risiko
koénnte entstehen, wenn Mieter durch einen nachhaltigen Kursverfall des ungarischen Forint, des polnischen
Zloty oder der tschechischen Krone nicht mehr in der Lage wéren, die dann deutlich hdheren
Fremdwahrungsmieten zu zahlen.
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Schadensrisiko

Die Immobilien unterliegen dem Risiko der ganzen oder teilweisen Zerstérung durch externe
Einflussfaktoren (z. B. Brand- oder Wasserschaden, Vandalismus, Terror). Es kdnnen Kosten durch die
Instandsetzung und Mietausfélle entstehen. Diese Schaden sind durch bonitatsstarke Versicherungen
weitestgehend abgesichert. Es ist jedoch denkbar, dass nicht fir alle theoretisch mdglichen Schaden
hinreichender Versicherungsschutz besteht oder dieser Versicherungsschutz bei sich verdndernden
Bedingungen am Versicherungsmarkt zu adaquaten Konditionen nicht aufrechterhalten werden kann bzw.
ein hinreichender Versicherungsschutz Uberhaupt nicht angeboten wird. Darliber hinaus kdnnen
Versicherer ihre Leistungen verweigern oder eine Verschlechterung der Bonitdt des Versicherers zu
moglichen Zahlungsausféllen bei der Geltendmachung von Versicherungsschaden fuhren.

Zur Vermeidung von Schaden werden die Objekte zusatzlich durch MaRnahmen im Bereich Brand- und
Einbruchschutz sowie der Vermeidung von Vandalismus aktiv gesichert.

Rechtliches Risiko

Die Konzeption unseres Geschéftsmodells erfolgt auf der Basis der derzeitigen Gesetzeslage,
Verwaltungsauffassung und Rechtsprechung, die sich jedoch jederzeit andern kénnen. Der Gesellschaft
sind derzeit keine Rechtsrisiken bekannt, die wesentlichen Einfluss auf die Vermégens- und Ertragslage
haben kénnten.

Personalrisiko

Mit Blick auf die geringe Mitarbeiteranzahl der Deutsche EuroShop AG ist das Unternehmen abhéngig von
einzelnen Personen in Schliisselpositionen. Der Abgang von Leistungstragern wirde zu einem Verlust von
Know-how fiihren, und die Ersatzrekrutierung und Einarbeitung neuer Mitarbeiter kénnte das Tagesgeschaft
temporéar beeintrachtigen. Durch Vertretungsregelungen und die Dokumentation von wesentlichen
Arbeitsprozessen werden diese Beeintrachtigungen minimal gehalten.

IT-Risiko

Das Informationssystem der Deutsche EuroShop AG basiert auf einer zentral gesteuerten Netzwerklésung.
Die Wartung und Pflege des Systems erfolgt durch ein externes Dienstleistungsunternehmen. Mitarbeiter
und das externe Dienstleistungsunternehmen erhalten Uber detaillierte Zugriffsregelungen ausschlief3lich
Zugriff auf die fur ihre Arbeit notwendigen Systeme. Ein Virenschutzkonzept und die permanente
Uberwachung des Datenverkehrs hinsichtlich versteckter und gefahrlicher Inhalte sollen gegen Angriffe von
aufRen schitzen. Eine Sicherung aller betriebsrelevanten Daten erfolgt taglich durch eine Fernsicherung
und regelmafig auf mehreren Speichermedien. Im Falle eines Ausfalls der Hard- oder Software auf
unserem System sind alle Daten kurzfristig reproduzierbar.

CHANCENBERICHT

Die Deutsche EuroShop AG ist Teil eines sich dynamisch und strukturell wandelnden
Einzelhandelsmarktes. Wahrend der stationare Einzelhandel sich den Herausforderungen des stark
wachsenden Onlinehandels aktuell stellt und viele Transformationsprozesse verstarkt aktiv angestof3en
werden, verschwimmen die starren Grenzen zwischen der On- und Offline-Handelswelt weiter. Es ist ein
deutlicher Trend sichtbar, dass reine Onlinehéndler zunehmend Shops und Filialnetze er6ffnen bzw. sich
durch Akquisition oder Kooperationen Zugriff auf stationare Einzelhandelsketten und deren Filialnetz
verschaffen. Hinter dieser Entwicklung steht die Erwartungshaltung von Kunden, alle Produkte je nach
Situation on- oder offline kaufen zu kdnnen. Viele Einzelhandler haben erkannt, mit einem Omni-Channel-
Vertriebsansatz einen deutlich verbesserten Kundenservice anbieten und mehr Umsatzwachstum erzielen
zu kdnnen. Daruber hinaus bieten sich stationdre Flachen zunehmend auch als lokale Logistik-Hubs fur
einen schnellen und kosteneffizienten Lieferservice an.
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Mit der Ansiedelung unserer Shoppingcenter in erstklassigen Lagen, einer breiten Branchendiversifikation
innerhalb der Center, der zunehmenden Anbindung der Shoppingcenter an den Onlinehandel Uber die
Digital Mall sowie konzeptionellen Anpassungen zur Betonung des Freizeit-, Erlebnis- und
Treffpunktcharakters und der zunehmenden Bedeutung von Shopflachen fiir den Onlinehandel sehen wir
in dieser Phase der Strukturdnderungen Chancen, auch in stagnierenden Phasen Geschéftserfolge erzielen
zu kdnnen.

Im Rahmen der Finanzierung ergeben sich aufgrund des weiter niedrigen Zinsniveaus gute Chancen,
Anschluss- und Neufinanzierungen zu giinstigeren Konditionen abzuschlieen. Dies hétte einen positiven
Effekt auf EBT und FFO.

Die Deutsche EuroShop AG hat dartiber hinaus Chancen, im Rahmen der klar definierten und selektiven
Investitionsstrategie durch den Ankauf von oder die Beteiligung an weiteren Shoppingcentern zu wachsen.
Dies hatte einen positiven Effekt auf die Ertragslage. Daruber hinaus kann ein weiteres externes Wachstum
den Diversifikationseffekt im Beteiligungsportfolio erhéhen. Aufgrund der hohen Flexibilitat bei der
Umsetzung von Akquisitions- und Beteiligungsstrukturen, der guten Reputation bei Banken und als
verlasslicher Partner am Immobilienmarkt ist die Gesellschaft gut positioniert, um auch in Zukunft
opportunistisch am Transaktionsmarkt agieren zu kénnen.

VERGUTUNGSBERICHT

Das Vergutungsmodell der Deutsche EuroShop AG wurde an das Gesetz zur Angemessenheit der
Vorstandsvergutungen (VorstAG) und an die Anforderungen des Corporate Governance Kodex angepasst
und der Hauptversammlung zuletzt im Juni 2018 zur Billigung vorgelegt. Bei neuen oder verlangerten
Vorstandsmandaten wurden die Anforderungen vom Aufsichtsrat Gberprift und angepasst.

System der Vorstandsvergutung

Die Vorstandsbeziige werden vom Aufsichtsrat festgelegt. Das Vergltungssystem sieht neben einer
erfolgsunabhangigen Jahresgrundvergtitung, die sich an den Aufgaben des jeweiligen Vorstandsmitglieds
orientiert, eine erfolgsbezogene Verglutungskomponente und Sachleistungen in Form eines
Firmenfahrzeuges sowie Beitrage fur eine Altersvorsorgeversicherung vor.

Die Tantieme als erfolgsbezogene Vergutungskomponente orientiert sich an der nachhaltigen
Unternehmensentwicklung. Die Tantieme basiert auf dem gewichteten Durchschnitt des Geschéaftsjahres
und der vorhergehenden zwei Geschéftsjahre. Dabei wird das Konzern-EBT (ohne Bewertungsergebnis)
des Geschéftsjahres mit 60 %, das des letzten Geschaftsjahres mit 30 % und das des vorletzten
Geschaftsjahres mit 10 % in die Bemessungsgrundlage einbezogen. Von der Bemessungsgrundlage
erhalten Herr Wellner 0,25 % und Herr Borkers 0,2 % als Tantieme. Die Tantieme ist bei Herrn Wellner der
Hohe nach begrenzt auf 150 % der jahrlichen Grundvergitung und bei Herrn Borkers auf 300 T€.

Die erfolgsunabhangige Jahresgrundvergutung betragt fir Herrn Wellner 282 T€ und fir Herrn Borkers
199 T€. Daruber hinaus ergibt sich fur 2019 fir Herrn Wellner eine Tantieme von voraussichtlich 404 T€,
und bei Herrn Borkers betragt die Tantieme voraussichtlich 284 T€. Die endgiltige Hohe der Tantiemen
liegt erst mit Billigung des Konzernabschlusses durch den Aufsichtsrat vor und gelangt dann zur
Auszahlung.

Sollte sich die Ertrags- und Vermdgenslage der Gesellschaft wahrend der Laufzeit des jeweiligen
Anstellungsvertrages so erheblich verschlechtern, dass die Weiterzahlung der Beziige unbillig wére, gelten
die Regelungen des § 87 Abs. 2 AktG. Uber den Umfang der Herabsetzung der Beziige entscheidet der
Aufsichtsrat nach freiem Ermessen.
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Im Falle einer vorzeitigen Beendigung des Anstellungsvertrages durch die Gesellschaft, ohne dass hierfir
ein wichtiger Grund vorliegt, haben die Vorstandsmitglieder Anspruch auf eine Abfindung in H6he der bis
zum Ende der vereinbarten Vertragslaufzeit ausstehenden Jahresvergitungen, begrenzt jedoch auf
maximal zwei Jahresvergitungen (Jahresgrundvergiitung zzgl. Tantieme). Fir die Bemessung der Héhe
der Jahresvergutungen ist der Durchschnitt der Jahresvergltung des letzten Geschéftsjahres und der
voraussichtlichen Jahresvergutung des laufenden Geschéftsjahres maRgebend.

Im Geschéftsjahr 2018 wurde ein Long-Term-Incentive (LTI 2018) als Vergiitungskomponente vereinbart.
Die HOohe des LTI 2018 basiert auf der positiven Veranderung der den Angaben der Deutsche Borse
entsprechenden Marktkapitalisierung der Deutsche EuroShop AG im Zeitraum vom 1. Juli 2018 bis zum 31.
Dezember 2021. Die Marktkapitalisierung ergibt sich aus der Multiplikation des volumengewichteten
Durchschnittspreises Uber die letzten 20 Handelstage mit der Anzahl der ausgegebenen Aktien der
Gesellschaft. Entsprechend den Angaben der Deutsche Borse betrug die volumengewichtete
Marktkapitalisierung 1.862,4 Mio. € zum 1. Juli 2018.

Von einer positiven Veranderung der Marktkapitalisierung in dem vorbenannten Zeitraum von bis zu 500
Mio. € erhalten Herr Wellner 0,10 % und Herr Borkers 0,05 %. Fir eine dartber hinausgehende
Veranderung werden 0,05 % bei Herrn Wellner und 0,025 % bei Herrn Borkers vergltet. Die Auszahlung
des LTI 2018 erfolgt in drei gleichen Jahresraten, erstmals am 1. Januar 2022.

Im Falle einer vorzeitigen Beendigung des Anstellungsvertrages durch die Gesellschaft werden bis dahin
entstandene etwaige Anspriiche aus dem LTI 2018 vorzeitig ausgezahilt.

Am 31. Dezember 2019 lag die Marktkapitalisierung der Gesellschaft bei 1.601,9 Mio. € und damit um 260,5
Mio. € unter dem Stand zum 1. Juli 2018. Eine potenzielle Verpflichtung aus dem LTI 2018 ergab sich damit
zum Bilanzstichtag nicht.
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Vergitung des Vorstands 2019

Die gewahrten Zuwendungen des Vorstands betrugen 1.352 T€ und verteilten sich wie folgt:

Wilhelm Wellner Olaf Borkers Gesamt
Sprecher des Vorstands Mitglied des Vorstands
in T€ Eintritt: 01.02.2015 Eintritt: 01.10.2005
2019 2019 2019 2019
Gewahrte Zuwendungen 2019 2018 (min.) (max.) 2019 2018 (min.) (max.) 2019
Festvergutung 282 267 199 186
Nebenleistungen 25 21 15 21
Summe 307 288 214 207 521
Einjahrige variable
Vergiitung 404 387 0 423 284 279 0 284
Mehrjéhrige variable
Vergutung (**)
LTI 2018 0 0 0 * 0 0 0 *
Summe 404 387 284 279 688
Versorgungsaufwand 143 71 0 0 143
Gesamtvergitung 854 746 498 486 1.352

Im Jahr 2019 sind dem Vorstand Zuwendungen in Hhe von 1.240 T€ zugeflossen:

Wilhelm Wellner Olaf Borkers Gesamt
Sprecher des Vorstands Mitglied des Vorstands
in TE Eintritt: 01.02.2015 Eintritt: 01.10.2005
2019 2019 2019 2019
Zufluss 2019 2018 (min.) (max.) 2019 2018 (min.) (max.) 2019
Festvergutung 282 267 199 186
Nebenleistungen 25 21 15 21
Summe 307 288 214 207 521
Einjéhrige variable
Vergitung (**) 390 363 0 401 279 279 0 279
Mehrjéhrige variable
Vergitung
LTI 2018 0 0 0 * 0 0 0 *
Summe 390 363 279 279 669
Versorgungsaufwand 50 25 0 0 50
Gesamtvergutung 747 676 493 486 1.240

(*) kein Maximalwert
(**) Aufgrund der vorlaufigen Berechnung der gewéhrten Zuwendungen zum Abschlusserstellungszeitpunkt kdnnen die geflossenen
Zuwendungen, die im Vergltungsbericht des Folgejahres angegeben werden, geringfligig abweichen.

Die Nebenleistungen umfassen jeweils die Uberlassung eines Pkw zur dienstlichen und privaten Nutzung.
Der Versorgungsaufwand fir Herrn Wellner umfasst eine beitragsorientierte Vorsorgezusage in Héhe von
50 T€ p. a., die ihm bis zur Vollendung des 62. Lebensjahres gewahrt wurde. Die Vorsorgezusage endet
vorzeitig, wenn Herr Wellner eine ihm von der Gesellschaft angebotene Fortsetzung seiner
Vorstandstatigkeit nicht annimmt sowie im Erwerbsunfahigkeits- oder Todesfall.
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Vorschiisse oder Kredite wurden nicht gewahrt. Die Gesellschaft war zugunsten dieser Personen 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 wurde seit dem
Jahr 2016 in finf gleichen Raten immer zum Anfang eines Jahres bis zum Jahr 2020 ausgezabhilt.

Vergitung des Aufsichtsrats

Die Vergitung des Aufsichtsrats basiert auf § 8 Abs. 4 der Satzung der Deutsche EuroShop AG. Die
Vergutung betragt danach 50.000 € fir den Vorsitzenden, 37.500 € fur den stellvertretenden Vorsitzenden
sowie je 25.000 € fur die weiteren Aufsichtsratsmitglieder. Die Mitgliedschaft in Ausschissen wird bei der
Aufsichtsratsverglitung nicht zusatzlich bertcksichtigt. Zudem enthalt die Verglitung Kkeine
erfolgsorientierten Anteile. Die Festsetzung der Vergltung orientiert sich am Geschéaftsmodell sowie an der
Grol3e des Unternehmens und der damit verbundenen Verantwortung. Zudem wird die wirtschaftliche und
finanzielle Lage des Unternehmens bertcksichtigt.

Scheiden Mitglieder des Aufsichtsrats im Laufe eines Geschaftsjahres aus dem Aufsichtsrat aus, erhalten
sie die Vergutung zeitanteilig. Daneben werden nach § 8 Abs. 5 der Satzung die Auslagen erstattet.

Die Beziige der Mitglieder des Aufsichtsrats beliefen sich im Geschéftsjahr auf 312 T€ (inkl. 19 %
Umsatzsteuer) und verteilen sich wie folgt:

in T€ 2019 2018
Reiner Strecker 59,50 59,50
Thomas Armbrust 13,24 29,75
Beate Bell 13,24 29,75
Manuela Better 13,24 29,75
Dr. Anja Disput 16,51 0,00
Karin Dohm 44,62 44,62
Henning Eggers 16,51 0,00
Dr. Henning Kreke 29,75 29,75
Alexander Otto 29,75 29,75
Claudia Plath 16,51 0,00
Klaus Striebich 29,75 29,75
Roland Werner 29,75 29,75

312,37 312,37

Vorschisse und Kredite wurden diesem Personenkreis nicht gewahrt.

Es werden keine Pensionen an ehemalige Mitglieder des Vorstands oder des Aufsichtsrats oder deren
Angehorige gezahlt.
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UBERNAHMERELEVANTE ANGABEN

Die Aktien der Deutsche EuroShop werden unter anderem an der Borse in Frankfurt gehandelt. Sie
befanden sich am 31. Dezember 2019 zu 19,47 % im Besitz von Alexander Otto (i. Vj. 18,83 %).

Das Grundkapital betragt 61.783.594 € und ist in 61.783.594 nennwertlose Namensaktien eingeteilt. Der
rechnerische Anteil einer Aktie am Grundkapital betréagt 1,00 €.

GemalR § 5 der Satzung ist der Vorstand erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital
bis zum 27. Juni 2022 einmal oder mehrfach um insgesamt bis zu 11.680.999 € durch Ausgabe von neuen,
auf den Namen lautenden nennwertlosen Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlage (Genehmigtes
Kapital 2017) zu erhéhen. Bis zum 31. Dezember 2019 wurde von dieser Erméachtigung kein Gebrauch
gemacht.

Daruber hinaus wurde der Vorstand durch Beschluss der Hauptversammlung vom 28. Juni 2018 ermé&chtigt,
eigene Aktien der Gesellschaft im Umfang von bis zu insgesamt 10 % des bei Wirksamwerden oder — sollte
dieses geringer sein — bei Austibung der Erméachtigung bestehenden Grundkapitals bis zum 27. Juni 2023
zu erwerben. Bis zum 31. Dezember 2019 wurde von dieser Erméachtigung kein Gebrauch gemacht.

Mit zwei Arbeithehmern wurde eine sogenannte Change-of-Control-Regelung vereinbart. Danach haben sie
ab dem Zeitpunkt des Wirksamwerdens eines Kontrollwechsels fir zwdlf Monate ein
Sonderkindigungsrecht mit einer Frist von einem Monat zum Quartalsende, soweit 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 Gesellschaft fusioniert,
ein offentliches Ubernahmeangebot nach dem Deutschen Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz
(WpUG) abgegeben und von den Aktionaren mehrheitlich angenommen wurde, eine Eingliederung in einen
neuen Unternehmensverbund erfolgt oder ein Going Private inklusive Delisting vollzogen wird.

Bei Beendigung des Arbeitsverhaltnisses erhalten diese Mitarbeiter in diesem Falle eine Einmalzahlung in
Hohe von drei Bruttomonatsgehéltern multipliziert mit der Anzahl der Jahre der Betriebszugehdarigkeit,
maximal jedoch begrenzt auf 24 Bruttomonatsgehalter.

Im Ubrigen gibt es derzeit im Deutsche EuroShop-Konzern keine Entschadigungsvereinbarungen mit
Mitgliedern des Vorstands oder weiteren Arbeitnehmern fur den Fall eines Kontrollwechsels.

Die wesentlichen Vereinbarungen der Deutsche EuroShop AG, die eine Klausel fur den Fall einer
Ubernahme (Change of Control) der Deutsche EuroShop AG enthalten, betreffen hauptséachlich bilaterale
Kreditfazilitaten sowie mehrere Darlehensvertrage. Im Ubernahmefall haben die jeweiligen Kreditgeber das
Recht, die Fazilitat zu kiindigen und gegebenenfalls féllig zu stellen bzw. die Rickzahlung der Darlehen zu
verlangen. Dabei wird eine Ubernahme angenommen, wenn ein Dritter die Kontrolle iber die Deutsche
EuroShop AG erlangt; dies kann auch eine gemeinschaftlich handelnde Gruppe sein.

ERKLARUNG ZUR UNTERNEHMENSFUHRUNG (8 289F HGB)

Die Erklarung gemaR Ziffer 3.10 des Deutschen Corporate Governance Kodex sowie gemaR3 § 289f HGB
Uber Unternehmensfiihrung ist auf der Website der Deutsche EuroShop veréffentlicht unter www.deutsche-
euroshop.de/Investor-Relations/Corporate-Governance/Erklaerung-zur-Unternehmensfuehrung
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BERICHTERSTATTUNG ZUM EINZELABSCHLUSS DER
DEUTSCHE EUROSHOP AG

Die Deutsche EuroShop AG ist als konzernfilhrende Gesellschaft verantwortlich fiir die Bereiche
Unternehmensstrategie, Portfolio- und Risikomanagement, Finanzierung und Kommunikation. Als
Holdinggesellschaft hangt die wirtschaftliche Entwicklung der Deutsche EuroShop AG hauptsachlich vom
Geschaftsverlauf der operativen Gesellschaften des Konzerns ab. Zudem partizipiert und teilt die Deutsche
EuroShop AG unmittelbar die Chancen und Risiken der Konzerngesellschaften. Wir verweisen daher hierzu
auf die Berichterstattung des Konzerns in den Abschnitten ,Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene
Rahmenbedingungen®, ,Risikobericht” und ,Chancenbericht in diesem zusammengefassten Lagebericht.

Der Jahresabschluss der Deutsche EuroShop AG wurde nach den Regeln des deutschen
Handelsgesetzbuches (HGB) — unter Beachtung des Aktiengesetzes — aufgestellt, wahrend der Konzern
nach den Regelungen der IFRS erstellt wurde.

Ertragslage der Deutsche EuroShop AG (HGB)

Veranderung
01.01.- 01.01.-

in TE 31.12.2019 31.12.2018 +/- in %
Sonstige betriebliche Ertrége 150 268 -118 -44%
Personalaufwand -2.055 -1.905 -150 -8%
Abschreibungen und sonstige betriebliche
Aufwendungen -2.185 -2.055 -130 -6%
Beteiligungsergebnis 69.353 68.681 672 1%
Finanzergebnis -7.918 -4.105 -3.813 -93%
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 11.784 -12.326 24.110 196%
Jahresuberschuss 69.129 48.558 20.571 42%
Einstellung Gewinnriicklage -34.500 0 -34.500 -
Entnahme Kapitalriicklage 0 44.117 -44.117 -100%
Bilanzgewinn 34.629 92.675 -58.046 -63%

Das Geschaftsjahr 2019 verlief fur die Deutsche EuroShop AG sehr positiv. Das Ergebnis vor Steuern lag
mit 57,3 Mio. € um 3,4 Mio. € unter dem Vorjahr (60,9 Mio. €) und um 8 Mio. € Uber den Erwartungen (49,3
Mio. €). Wesentliche Ertragskomponente der Gesellschaft ist das Beteiligungsergebnis von 69,4 Mio. € (i.
Vj. 68,7 Mio. €), welches um 14,4 Mio. € Uber der Planung lag. Die zeitliche Verschiebung von geplanten
Instandhaltungs- und Investitionsmal3nahmen auf Folgejahre, hdhere erhaltene Abfindungen sowie die
verbesserten Ertragslagen in einzelnen Beteiligungen erklaren im Wesentlichen diese positiven
Abweichungen.

Das Finanzergebnis ist positiv durch die im Rahmen der Gewerbesteuerriickzahlung erstatteten Zinsen von
2,7 Mio. € beeinflusst. Zudem haben sich die Zinsaufwendungen im Vergleich zum Vorjahr um 0,1 Mio. €
aufgrund der planméaRigen Tilgungen reduziert. Gegenlaufig wirkt sich die Wertberichtigung in H6he von
6,6 Mio. € auf die Beteiligung an der Saarpark Center Neunkirchen KG aus, die auf Basis eines externen
Bewertungsgutachtens der Immobilie der Beteiligung vorgenommen wurde.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag resultieren in einem Ertrag von 11,8 Mio. € gegenlber einem
Steueraufwand von 12,3 Mio. € im Vorjahr. Hiervon entfallen 12,9 Mio. € auf Auflésungen von latenten
Steuern (i. Vj. Zufihrungen von 4,9 Mio. €), 7,1 Mio. € auf die Gewerbesteuererstattung und 8,2 Mio. € (i. V;j.
7,4 Mio. €) auf zu zahlende Steuern. Die Auflésung der latenten Steuern ist Ergebnis der im Geschéftsjahr
vollzogenen gesellschaftsrechtlichen Umstrukturierung einzelner Beteiligungen, die es zukunftig ermdglicht,
die erweiterte gewerbesteuerliche Kirzung in einem gréReren Umfang als bisher in Anspruch zu nehmen.
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Der Anstieg der zu zahlenden Steuern ist maRgeblich durch die Zinserstattung im Rahmen der

Gewerbesteuerriickzahlung begriindet.

Vermdgenslage der Deutsche EuroShop AG (HGB)

_Veranderung_
in T€ 31.12.2019 31.12.2018 +/-
Finanzanlagen 1.161.439 1.216.741 -55.302
Ubriges Anlagevermégen 184 222 -38
Forderungen und Ubrige Vermdgenswerte 859 1.643 -784
Kasse und Bankguthaben 69.027 50.403 18.624
Aktiva 1.231.509 1.269.009 -37.500
Eigenkapital 1.043.521 1.067.067 -23.546
Ruckstellungen 3.066 3.634 -568
Verbindlichkeiten 103.772 104.312 -540
Passive latente Steuern 81.150 93.996 -12.846
Passiva 1.231.509 1.269.009 -37.500

Der Ruckgang der Finanzanlagen resultiert im Wesentlichen aus Ausschittungen, die Uber die jeweiligen
anteiligen handelsrechtlichen Jahresiiberschiisse der Beteiligungsgesellschaften hinausgehen, und aus
Entnahmen.

Die Veranderung des Eigenkapitals resultiert aus dem Jahresergebnis des Geschéftsjahres von 69,1 Mio. €
und der im Juni 2019 gezahlten Dividende von 92,7 Mio. €. Die Eigenkapitalquote der Deutsche EuroShop
AG hat sich leicht von 84,1 % auf 84,7 % verbessert und liegt weiterhin auf einem sehr soliden und hohen
Niveau.
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Finanzlage der Deutsche EuroShop AG (HGB)

01.01.- 01.01.-
in T€ 31.12.2019 31.12.2018
Jahresuberschuss 69.129 48.558
Ergebnisneutrale Liquiditatsausschuttungen
der Beteiligungsgesellschaften 50.509 39.962
Nicht liquiditatswirksame Bewertung von Beteiligungen 6.618 0
Auflosung/Zuflihrung latente Ertragsteuern -12.846 4,942
1. Free Cashflow aus operativer Tatigkeit 113.410 93.462
2. Auszahlungen fir Neuinvestments -100 0
3. Einzahlungen aus Eigenmitteln 0 0
Ein-/Auszahlungen aus Bankdarlehen -1.753 -1.730
4. Ein-/Auszahlungen aus Finanzierungstatigkeit -1.753 -1.730
5. Sonstige cash-wirksame Bilanzverdanderungen -258 951
6. Dividende fur das Vorjahr -92.675 -89.586
Liguiditatsbestand Jahresanfang 50.403 47.307
Zahlungswirksame Veranderungen des Liquiditatsbestandes
(Zwischensumme 1.- 6.) 18.624 3.096
Liguiditatsbestand Jahresende 69.027 50.403

Der Free Cashflow aus operativer Tatigkeit erhéhte sich im Berichtsjahr auf 113,4 Mio. € gegeniber
93,5 Mio. € in 2018 (+21,3 %) und lag um 1,4 Mio. € unter der Planung. Hintergrund fur die leichte
Planabweichung waren Ausschittungsreduzierungen bei einzelnen Beteiligungsgesellschaften zur
Finanzierung von laufenden bzw. zukinftigen Investitionen. Fir das abgelaufene Geschaftsjahr ergibt sich
eine Rendite auf das eingezahlte Eigenkapital (inklusive Eigenkapital aus Wandelanleihe) in Hohe von
1.369,0 Mio. € von 8,3 % gegeniiber 6,8 % im Vorjahr. Der Free Cashflow je Aktie erhdhte sich von 1,51 €
auf 1,84 €.

Die Auszahlung fir Neuinvestments beinhaltet die im Rahmen der gesellschaftsrechtlichen
Umstrukturierung neu gegrindete DES Beteiligungs GmbH & Co. KG.

Die Auszahlungen aus Finanzierungstatigkeit resultieren aus planmafigen Tilgungen der langfristigen
Bankdarlehen.

Unter Beriicksichtigung der zahlungswirksamen Verédnderungen des Nettoumlaufvermégens (-0,3 Mio. €)
und der im Juni 2019 gezahlten Dividende von 92,7 Mio. € ergab sich ein Liquiditdtsendbestand von
69,0 Mio. €.

Prognose der Deutsche EuroShop AG (HGB)

Die Prognose der Deutsche EuroShop AG (HGB) ist aufgrund der Unsicherheit der mdglichen
Auswirkungen der Coronavirus-Pandemie auf die Beteiligungsgesellschaften der Deutsche EuroShop AG
derzeit nicht mdglich. Wir erwarten jedoch ricklaufige Beteiligungsertrage und signifikant niedrigere
Liquiditatsausschittungen aus laufender Vermietungstatigkeit unserer Beteiligungsgesellschaften.

Hamburg, 25. Marz 2020 / 2. April 2020

Zukunftshezogene Aussagen
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Dieser zusammengefasste Lagebericht enthalt zukunftsbezogene Aussagen, die auf Einschatzungen kinftiger Entwicklungen seitens
des Vorstands basieren. Die Aussagen und Prognosen stellen Einschatzungen dar, die auf Basis aller zum jetzigen Zeitpunkt zur
Verfugung stehenden Informationen getroffen wurden. Sollten die den Aussagen und Prognosen zugrunde gelegten Annahmen nicht
eintreffen, so kdnnen die tatsachlichen Ergebnisse von den zurzeit erwarteten abweichen.

Rundungen und Veranderungsraten
Bei Prozentangaben und Zahlen in diesem Bericht kénnen Rundungsdifferenzen auftreten. Die Vorzeichenangabe der

Veranderungsraten richtet sich nach wirtschaftlichen Gesichtspunkten: Verbesserungen werden mit Plus (+) bezeichnet,
Verschlechterungen mit Minus (-).
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Deutsche EuroShop AG, Hamburg

Bilanz zum 31. Dezember 2019

Aktivain € Anhang 31.12.2019 31.12.2018 Passivain € Anhang 31.12.2019 31.12.2018
A. Anlagevermégen 1. A. Eigenkapital
I.  Immaterielle Vermdgensgegenstande I. Gezeichnetes Kapital 4, 61.783.594,00 61.783.594,00
Entgeltlich erworbene gewerbliche Schutzrechte Il. Kapitalriicklage 5. 910.608.162,45 910.608.162,45
und &hnliche Rechte 20.285,49} 9.183,32 IIl. Gewinnriicklagen 6. 36.500.000,00 2.000.000,00
IV. Bilanzgewinn 7. 34.629.063,08 92.675.391,00
Il. Sachanlagen 1.043.520.819,53 1.067.067.147,45
Betriebs- und Geschéftsausstattung 163.387,78 212.537,86 B. Ruckstellungen
1. Steuerrtickstellungen 8. 1.172.125,33 1.934.111,88
Ill. Finanzanlagen 2. Sonstige Ruckstellungen 9. 1.893.412,49 1.700.268,27
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 1.054.401.369,64 1.008.499.860,75 3.065.537,82 3.634.380,15
2. Beteiligungen 107.037.359,14 208.241.099,91
1.161.438.728,78 1.216.740.960,66 C. Verbindlichkeiten 10.
1.161.622.402,05 1.216.962.681,84 1. Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 95.085.688,73 96.838.226,76
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 61.901,92 47.436,70
B. Umlaufvermégen 2. 3. Erhaltene Vorschisse auf kiinftig entstehende Ertrage aus
I. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande Personenhandelsgesellschaften 8.050.763,42 6.741.118,34
1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 52.824,34 11.558,68 4. Sonstige Verbindlichkeiten 574.067,14 684.612,00
2. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen 103.772.421,21 104.311.393,80
ein Beteiligungsverhdltnis besteht 766.676,48 1.253.329,85
3. Sonstige Vermdgensgegenstande 252,808 338.782,03 D. Passive latente Steuern 11. 81.150.400,00 93.996.000,00
819.753,62 1.603.670,56
Il. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 69.027.022,89) 50.402.569,00
69.846.776,51 52.006.239,56
C. Rechnungsabgrenzungsposten 3. 40.000,00§ 40.000,00

Summe Aktiva

1.231.509.178,56

1.269.008.921,40

Summe Passiva

1.231.509.178,56

1.269.008.921,40
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Deutsche EuroShop AG, Hamburg

Gewinn- und Verlustrechnung fir die Zeit

vom 1. Januar bis 31. Dezember 2019

01.01.- 01.01.-
in€ Anhang 31.12.2019§ 31.12.2018
1. Sonstige betriebliche Ertrage 150.111,76 268.128,68
2. Personalaufwand
a) Léhne und Gehalter 1.828.132,19 1.754.613,09
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fur
Altersversorgung und fir Unterstiitzung 12. 227.051,92 150.197,32
2.055.184,11 1.904.810,41
3. Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegen-
sténde des Anlagevermégens und Sachanlagen 59.275,45 57.792,07
4. Sonstige betriebliche Aufwendungen 13. 2.125.808,01 1.997.148,29
5. Ertrédge aus Beteiligungen 14. 69.352.787,70] 68.681.171,99
6. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 15. 2.727.301,00' 0,00
7. Abschreibungen auf Finanzanlagen 16. 6.617.999,27 8.508,65
8. Zinsen und &hnliche Aufwendungen 4.027.136,08) 4.096.675,12
9. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 17. -11.784.265,54 12.326.661,10

10. Ergebnis nach Steuern

69.129.063,08§

48.557.705,03

11. Jahresuberschuss

69.129.063,08§

48.557.705,03

12. Entnahmen aus der Kapitalriicklage

0,00|

44.117.685,97

13. Einstellung in andere Gewinnriicklagen

-34.500.000,00]

0,00

14. Bilanzgewinn

34.629.063,08)

92.675.391,00
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Deutsche EuroShop AG, Hamburg

Anhang fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019

l. Allgemeine Angaben
Der Sitz der Gesellschaft ist Hamburg, eingetragen in HRB 91799, Amtsgericht Hamburg.

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

konnen, erfolgen sie im Anhang.

Es wurde abweichend zur Bilanzgliederung nach § 266 HGB gemalR § 265 Abs. 5 HGB der zusatzliche Posten
"Erhaltene Vorschisse auf kiinftig entstehende Ertrage aus Personenhandelsgesellschaften” in die Bilanz auf-
genommen.

Der Vorstand hat den Jahresabschluss zum 31. Dezember 2019 am 25. Marz 2020 aufgestellt und anschlie-
Rend zur Prifung und Feststellung an den Aufsichtsrat weitergeleitet. Im Hinblick auf die jungsten Entwicklun-
gen und Ereignisse im Rahmen der Ausbreitung der Coronavirus-Pandemie haben wir unsere Berichterstat-
tung im Abschnitt ,Ereignisse nach dem Abschlussstichtag“ im Anhang sowie in den Abschnitten ,Nachtrags-
bericht®, ,Prognosebericht®, ,Risikobericht* und ,Prognose der Deutsche EuroShop AG (HGB)“ im zusammen-
gefassten Lagebericht gedandert und am 2. April 2020 erneut zur Prifung und Feststellung an den Aufsichtsrat
weitergeleitet.

Il. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die entgeltlich erworbenen immateriellen Vermégensgegenstande 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 Ausschuittungsbetrage, die Gber die jeweiligen anteiligen handelsrechtlichen Jahresiiberschiisse
der Beteiligungsgesellschaften hinausgehen, angesetzt und bei voraussichtlich dauernder Wertminderung mit
dem niedrigeren beizulegenden Wert am Abschlussstichtag bewertet. Kapitalgesellschaften werden mit ihren

Anschaffungskosten reduziert um getatigte Entnahmen angesetzt.

Forderungen, sonstige Vermdgensgegenstande sowie flissige Mittel sind zum Nennbetrag beziehungs-

weise mit den Anschaffungskosten bilanziert.

41



Die Ruckstellungen bertcksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen. Sie sind in
Hohe des nach vernunftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfullungsbetrags zur Abdeckung er-
kennbarer Risiken und ungewisser Verpflichtungen angesetzt.

Die Verbindlichkeiten sind mit inrem Erfullungsbetrag passiviert.

1. Angaben und Erlauterungen zur Bilanz

1. Anlagevermdgen
Zur Gliederung und Entwicklung des Anlagevermoégens verweisen wir auf den zum Anhang beigefugten Anla-

gespiegel.

Am 10. Oktober 2019 wurde die DES Beteiligungs GmbH & Co. KG gegriindet. Mit Einbringungsvertrag vom
19./20. November 2019 hat die Deutsche EuroShop AG Teilbetrdage ihrer Kommanditeinlagen an der Main-
Taunus Zentrum KG, Forum Wetzlar KG, Allee-Center Magdeburg KG, Immobilienkommanditgesellschaft FEZ
Harburg sowie Stadt-Galerie Passau KG zu Buchwerten als zuséatzliche Pflichteinlage in die DES Beteiligungs
GmbH & Co. KG eingebracht. Die Grindung der DES Beteiligungs GmbH & Co. KG und Einbringung der
Teilkommanditbeteiligungen erfolgte vor dem Hintergrund die erweiterte gewerbesteuerliche Kiirzung zukinf-
tig in einem gréReren Umfang als bisher in Anspruch zu nehmen.

Weiterhin wurde die Liquidation der llwro Holding B.V., Amsterdam, mit einer Auszahlung des anteiligen Rest-

kapitals in Hohe von 19 T€ im Geschéaftsjahr abgeschlossen.

Die Finanzanlagen sind in der Anteilsbesitzliste aufgefiihrt.

2. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

Die Forderungen und sonstigen Vermégensgegenstande (820 T€, i. Vj. 1.604 T€) haben, wie im Vorjahr, ins-
gesamt eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr. Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen und gegen
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, resultieren wie im Vorjahr aus Ergebnisanspri-
chen.

3. Aktive Rechnungsabgrenzungsposten
Die Rechnungsabgrenzungsposten beinhalten vorausgezahlte Gebihren und Beitrége (40 T€, i. Vj. 40 T€) fur
das Jahr 2020.

4. Gezeichnetes Kapital
Das Grundkapital betragt 61.783.594 € und ist in 61.783.594 nennwertlose Namensaktien eingeteilt. Der rech-

nerische Anteil einer Aktie am Grundkapital betragt 1,00 €.

Gemal § 5 der Satzung ist der Vorstand ermachtigt mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital bis

zum 27. Juni 2022 einmal oder mehrfach um insgesamt bis zu 11.680.999 € durch Ausgabe von neuen auf
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den Namen lautende nennwertlose Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlage (Genehmigtes Kapital

2017) zu erhdhen. Bis zum 31. Dezember 2019 wurde von dieser Erméachtigung kein Gebrauch gemacht.

Daruber hinaus wurde der Vorstand durch Beschluss der Hauptversammlung vom 28. Juni 2018 erméchtigt,
eigene Aktien der Gesellschaft im Umfang von bis zu insgesamt 10 % des bei Wirksamwerden oder — sollte
dieses geringer sein — bei Austibung der Ermachtigung bestehenden Grundkapitals bis zum 27. Juni 2023 zu

erwerben. Bis zum 31. Dezember 2019 wurde von dieser Ermachtigung kein Gebrauch gemacht.

Stimmrechtsmitteilungen

Gemal § 160 Abs. 1 Ziff. 8 AktG geben wir davon Kenntnis, dass unserer Gesellschaft folgende Beteiligungen
und Stimmrechtsveranderungen entsprechend den Mitteilungspflichten nach § 33 Wertpapierhandelsgesetz
gemeldet worden sind. Es wurden die Angaben jeweils aus der zeitlich letzten Mitteilung der Meldepflichtigen
entnommen. Dabei ist zu beachten, dass sich die Anzahl an Stimmrechten seitdem ohne Entstehen einer

Meldepflicht innerhalb der jeweiligen Schwellenwerte geéndert haben kdnnte:

Aktionar Bestands- [Vorgang zur Schwel- |Neuer Stimm-|davon im |davon
meldung len... rechtsanteil |[Eigenbe- |zuzu-
zum (in %) (in %) sitz rechnen

(in %) (in %)

Alexander Otto 28.05.2015|...Uberschreitung (15) 17,33 0,65 16,68

Johannes Schorr 08.02.2016|...Uberschreitung (3) 3,37 1,12 2,25

AROSA Vermoégensverwal- 15.12.2018|...Uberschreitung (15) 15,05 0,00 15,05

tungsgeselischaft m.b.H.,

Hamburg

State Street Corporation, 11.03.2019|...Uberschreitung (5) 5,02 0,00 5,02

Boston, MA, Vereinigte Staa-

ten von Amerika

BlackRock, Inc., Wilmington, | 20.09.2019|...unterschreitung (3) 2,51 0,00 2,51*

DE, Vereinigte Staaten von

Amerika

*zusatzlich wurden uns hierbei von der BlackRock, Inc. eine Wertpapierleihe (1,40 %) sowie Differenzkontrakte (0,01 %) gemeldet

Samtliche bei der Deutsche EuroShop AG eingegangenen Stimmrechtsmitteilungen finden sich auf der Internetseite der Deutsche Euro-

Shop AG unter Investor Relations > Aktie > Stimmrechte.

5. Kapitalrticklage
Aus der freien Kapitalriicklage gemafl? § 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB wurden zum Bilanzstichtag 0 T€ (i. V.
44.117 T€) gemal § 270 Abs. 1 HGB entnommen.

6. Gewinnrucklagen
Aus dem Jahresuberschuss 2019 wurden 34.500 T€ den anderen Gewinnrlcklagen zugefiihrt. Der Posten

umfasst des Weiteren, wie im Vorjahr, unveréndert die gesetzliche Riicklage von 2.000T€.
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7. Bilanzgewinn

Der Bilanzgewinn fiir das Geschéftsjahr 2019 betragt 34.629 T€ Der Gewinnvortrag fiir das Geschéftsjahr

2019 betragt 0 T€.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat werden der Hauptversammlung am 16. Juni 2020 vorschlagen, den Bilanz-

gewinn 2019 auf neue Rechnung vorzutragen.

8. Steuerrickstellungen

Die Steuerrtickstellungen beinhalten Verpflichtungen aus Kdrperschaft- und Gewerbesteuer.

9. Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Riickstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

in TE 31.12.2019 31.12.2018
Personalkosten 986 865
Aufsichtsratvergutung 312 312
Jahresabschlusspriifung 165 135
Geschaftsbericht 150 165
Hauptversammlung 130 85
Ubrige 150 138
1.893 1.700
10. Verbindlichkeiten
uber
in T€ Gesamt bis 1 Jahr 1-5Jahre 5 Jahre
95.085 1.984 58.101 35.000
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten (96.838) (1.960) (58.878) (36.000)
62 62 0 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 47 47 (0) (0)
Erhaltene Vorschisse auf kiinftig entstehende 8.051 0 0 8.051
Ertrdge aus Personenhandelsgesellschaften (6.741) (0) (0) (6.741)
574 574 0 0
Sonstige Verbindlichkeiten (685) (342) (343) (0)
103.772 2.620 58.101 43.051
(Vorjahreswerte in Klammern) (104.311) (2.349) (59.221) (42.741)

Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten resultieren zum einen aus einem langfristigen Darlehen
(40.000 T€), das bis zum 30. Juni 2027 zur Verfligung gestellt wird. Der Kredit ist durch eine Buchgrundschuld
zu Lasten des Einkaufzentrums ,Stadt-Galerie Passau® besichert. Zum anderen besteht ein weiteres langfris-
tiges Darlehen (54.943 T€), mit einer Laufzeit bis zum 30. Juni 2022. Dieser Kredit ist durch eine Buchgrund-
schuld zu Lasten des Einkaufzentrums ,Allee-Center Magdeburg® besichert. Des Weiteren sind in den Ver-

bindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten abgegrenzte Zinsen (142 T€) enthalten.
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Die Verbindlichkeit aus erhaltenen Vorschiissen aus kinftig entstehenden Ertrdgen aus Personenhandelsge-

sellschaften besteht gegeniber einem Unternehmen, mit dem ein Beteiligungsverhéltnis besteht.

Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten den Anspruch des ehemaligen Vorstandssprechers aus dem Long
Term Incentive 2010 in Hohe von 342 T€, der in einer weiteren Jahresrate im Jahr 2020 ausgezahlt wird.

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 430.025 T€. Weitere Bewertungsunterschiede, aus

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

Als Folge der Einbringung von Teilkommanditanteilen in die DES Beteiligungs GmbH & Co. KG. wurden die
latenten Gewerbesteuerverbindlichkeiten um 15.310 T€ reduziert und betragen am Stichtag 5.045 T€. Die
latenten Korperschaftsteuerverbindlichkeiten wurden fiir das laufende Jahr um 2.464 T€ auf 76.105 T€ erhdht.

Bei der Ermittlung der latenten Steuer wurde fur die Gewerbesteuer ein Steuersatz von 16,45% und fiur die
Korperschaftsteuer 15% angewendet. Auf den Korperschaftsteuersatz wurden zusatzlich 5,5% Solidaritatszu-
schlag gerechnet. Fir ungarische Steuern wurde ein Steuersatz von 9% und fiir polnische Steuern wurde ein

Steuersatz von 19% angewendet, fiir Osterreich 25%.

IV. Angaben und Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

12. Soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung und fur Unterstitzung
Die Aufwendungen fur Altersversorgung belaufen sich auf 143 T€ (i. Vj. 71 T€).

13. Sonstige betriebliche Aufwendungen

in T€ 2019 2018
Prufungs- und Beratungskosten 455 458
Aufsichtsratsvergitung 312 312
Gebuhren und Versicherungen 223 198
Geschéftsbericht 171 184
Hauptversammlung 164 129
Marketingkosten 142 105
Gutachterkosten 113 113
Reisekosten 107 102
Mieten 75 75
Aktienbetreuung, Kosten Aktienbuch, Pflichtver-
offentlichungen 75 75
Finanzierungskosten 9 9
Ubrige Aufwendungen 280 237
2.126 1.997
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14. Ertrage aus Beteiligungen

in T€ 2019 2018

Verbundene Unternehmen:
DES Shoppingcenter GmbH & Co. KG,

Hamburg 11.231 15.934
Main-Taunus Zentrum KG, Hamburg 11.137 0.868
Altmarkt-Galerie Dresden GmbH & Co. KG,
Hamburg 9.549 8.045
Einkaufs-Center Galeria Baltycka G.m.b.H. &
Co. KG, Hamburg 9.070 6.472
A10 Center Wildau GmbH, Hamburg 4.016 2.717
DES Verwaltung GmbH, Hamburg 3.676 3.603
Forum Wetzlar KG, Hamburg 2.923 3.361
Stadt-Galerie Passau KG, Hamburg 2.586 3.191
Stadtgalerie Hameln GmbH & Co. KG,
Hamburg 1.835 2.018
DES Management GmbH, Hamburg 27 29
56.050 55.238

Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht:

Allee-Center Magdeburg KG, Hamburg 5.026 3.461

CAK City Arkaden Klagenfurt KG, Hamburg 2.790 2.607

Saarpark Center Neunkirchen KG, Hamburg 2.464 3.718

Immobilienkommanditgesellschaft FEZ Harburg,

Hamburg 2.025 2.208

Einkaufs-Center Arkaden Pécs KG, Hamburg 998 1.449
13.303 13.443
69.353 68.681

Bei den ausgewiesenen Beteiligungsertragen handelt es sich bei Personenhandelsgesellschaften um anteilige
Handelsbilanzgewinne des Jahres 2019. Bei den Ubrigen Beteiligungsgesellschaften wurde der Jahresiber-
schuss 2018 ausgeschittet. Die Beteiligungsgesellschaften sind in der Aufstellung Giber den Anteilsbesitz ge-
maf § 285 Nr. 11 HGB enthalten.

15. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

Die sonstigen Zinsen und ahnliche Ertrége resultieren aus einer Gewerbesteuererstattung fur Vorjahre.

16. Abschreibungen auf Finanzanlagen
Die Abschreibungen auf Finanzanlagen betrifft die Beteiligung an der Saarpark Center Neunkirchen KG, Ham-
burg, die auf Basis eines externen Bewertungsgutachtens der Immobilie der Beteiligung vorgenommen wurde.

Im Vorjahr wurde die llwro Holding B.V., Amsterdam wertberichtigt.
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17. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Die Steuern vom Einkommen und Ertrag beinhalten eine Gewerbesteuererstattung fiir Vorjahre von 7.090 T€

sowie die Auflésung von passiven latenten Steuern von 12.846 T€ (i. Vj. Zufihrung: 4.942 T€).

V. Sonstige Angaben

Die Gesellschaft beschéaftigte im Geschéftsjahr durchschnittlich finf Angestellte.

In den Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten ist ein langfristiges Darlehen (40.000 T€) enthalten, das
bis zum 30. Juni 2027 variabel verzinst wird. Zur Absicherung des variablen Zinssatzes (Zinsanderungsrisiko)
wurde zeitgleich ein Zinsswap als Sicherungsgeschéft abgeschlossen, das zusammen mit dem Darlehens-
geschaft als Bewertungseinheit zu klassifizieren ist (Mikro Hedge). Bei der Bildung der Bewertungseinheit
wurde die Einfrierungsmethode verwendet. Der Zinsswap besteht tber die Laufzeit und Tilgungsstruktur des
Darlehens. Grund und Sicherungsgeschéft stehen sich dabei zu 100% gegenulber. Fir dieses Finanzinstru-
ment wird zum Bilanzstichtag ein Effektivitatstest durchgefiihrt. Zum Bilanzstichtag waren die Voraussetzun-
gen fur Bewertungseinheiten gemafR 8§ 254 HGB erfullt. Der beizulegende Zeitwert (entspricht dem Barwert)

hat am 31. Dezember 2019 einen negativen Wert in Hohe von 13.116 T€.

Das fir das Geschéftsjahr vom Abschlusspriifer berechnete Gesamthonorar betragt 174 T€. Davon einfielen
fur das Geschaftsjahr 2019 Aufwendungen fiir Abschlussprifungsleistungen in Hohe von 169 T€ an. Des
Weiteren wurden andere Bestatigungsleistungen im Zusammenhang mit der priferischen Durchsicht der
Uberleitungsrechnungen nach § 4h Abs. 2 Satz 1c) Satz 11 EStG in Hohe von 5 T€ durch den Abschlussprifer

erbracht.

Haftungsverhaltnisse und Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Am Bilanzstichtag bestehen aus dem Wiederaufleben der Kommanditistenhaftung gemaf § 172 Abs. 4 HGB
Haftungsverhaltnisse gegentiber verbundenen Unternehmen in Héhe von 46,8 Mio. € sowie Blrgschaften aus
Darlehensverpflichtungen gegentber Kreditinstituten fur zwei verbundene Unternehmen in Hohe von 156,6
Mio. €. Eine Inanspruchnahme wird aufgrund der guten Geschaftsentwicklung bei den Tochtergesellschaften
zum Bilanzstichtag als nicht wahrscheinlich eingestuft. Allerdings ist auch rechtlich ein vollstandiger Aus-

schluss nicht moglich.

Des Weiteren bestehen zum Bilanzstichtag in Hohe von 331 T€ sonstige finanzielle Verpflichtungen, die im

Wesentlichen aus der Anmietung von Biiroraumen und PKW Leasingverpflichtungen resultieren.

Corporate Governance

Nach 8§ 161 AktG ist die vorgeschriebene Entsprechenserklarung zum Corporate Governance Kodex gemein-
sam vom Aufsichtsrat und Vorstand abgegeben und mit Verdffentlichung auf der Internetseite der Deutsche
EuroShop unter Investor Relations > Corporate Governance > Entsprechenserklarung den Aktionaren zugang-
lich gemacht worden: https://www.deutsche-euroshop.de/Investor-Relations/Corporate-Governance/Entspre-

chenserklaerung
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Anteilsbesitz

Aufstellung des Anteilsbesitzes gemaf § 285 Nr. 11 HGB zum 31. Dezember 2019:

Anteil am davon
Eigenka- davon unmittel- Eigenkapital HGB Ergeb-
Name und Sitz des Unternehmens pital mittelbar bar zum 31.12.2019 nis 2019
Euro Euro
DES Verwaltung GmbH, Hamburg 100,00% - 100,00% 16.103.003,99 3.703.840,91
DES Beteiligungs GmbH & Co. KG, Hamburg 100,00% 100,00% 213.595.650,60 -4.710,89
DES Management GmbH, Hamburg 100,00% - 100,00% 55.162,07 30.162,07
DES Shoppingcenter GmbH & Co. KG, Hamburg 100,00% - 100,00% 333.842.623,85 11.231.206,04
A10 Center Wildau GmbH, Hamburg 100,00% - 100,00% 62.148.261,73 3.508.405,73
Objekt City-Point Kassel GmbH & Co. KG, Hamburg 100,00% 100,00% - -31.662.123,04 3.238.675,62
City-Point Beteiligungs GmbH, Hamburg 100,00% 100,00% - 32.402,71 2.630,91
Stadtgalerie Hameln GmbH & Co. KG, Hamburg 100,00% - 100,00% 19.417.905,00 1.835.070,61
Altmarkt-Galerie Dresden GmbH & Co. KG, Hamburg 100,00% - 100,00% 10.109.658,50 9.549.211,06
Stadt-Galerie Passau KG, Hamburg 75,00% 64,90% 10,10% 94.846.998,59 3.448.424,14
Einkaufs-Center Galeria Baltycka G.m.b.H. & Co.KG,
Hamburg 74,00% - 74,00% 40.558.493,00 12.256.695,78
Allee-Center Magdeburg KG, Hamburg 50,00% 39,90% 10,10% 55.424.686,09 10.051.516,66
Forum Wetzlar KG, Hamburg 65,00% 54,90% 10,10% -1.308.423,59 4.496.527,12
Main-Taunus-Zentrum KG, Hamburg 52,01% 42,00% 10,01% -114.115.225,19 21.410.995,03
Saarpark Center Neunkirchen KG, Hamburg 50,00% - 50,00% -29.018.646,65 4.927.091,08
CAK City Arkaden Klagenfurt KG, Hamburg 50,00% - 50,00% -19.591.688,81 5.579.843,65
EKZ Eins Errichtungs- und Betriebs Ges.m.b.H. & Co OG,
Wien, Osterreich 50,00% 50,00% - -29.014.655,96 5.620.676,76
EKZ Vier Errichtungs- und Betriebs Ges.m.b.H.,
Wien, Osterreich 50,00% 50,00% - 736.039,36 34.706,33
Immobilienkommanditgesellschaft FEZ Harburg, Hamburg 50,00% 39,90% 10,10% -36.258.251,77 4.,049.592,04
Einkaufs-Center Arkaden Pécs KG, Hamburg 50,00% - 50,00% 16.243.835,82 1.996.922,89
CZK* CZK*
Olympia Brno s.r.o., Prag, Tschechische Republik 100,00% - 100,00% 5.235.903.992,61 -21.637.800,25
PLN** PLN**
Einkaufs-Center Galeria Baltycka G.m.b.H. & Co. KG, Sp.
kom., Warschau, Polen 99,99% 99,99% - 860.559.005,81 44.900.380,34
CASPIA Investments Sp. z 0.0., Warschau, Polen 100,00% 100,00% - 8.743.064,85 -3.734.147,80

* 31.12.2019 Stichtagskurs 25,41, Durchschnittskurs 25,725
** 31.12.2019 Stichtagskurs 4,2585; Durchschnittskurs 4,2980
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Aufsichtsrat und Vorstand

Aufsichtsrat

Mitgliedschaften in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten sowie in vergleichbaren in und auslandi-

schen Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen:

Reiner Strecker, Wuppertal, Vorsitzender

Personlich haftender Gesellschafter, Vorwerk & Co. KG, Wuppertal

e akf Bank GmbH & Co. KG, Wuppertal

Karin Dohm, Kronberg im Taunus, Stellvertretende Vorsitzende

Global Head of Government & Regulatory Affairs, Deutsche Bank AG, Frankfurt

e Deutsche Bank Europe GmbH, Frankfurt (Vorsitz)
e Deutsche Bank Luxembourg S.A., Luxemburg
e Ceconomy AG, Dusseldorf

Thomas Armbrust, Reinbek (bis 12.06.2019)
Mitglied der Geschéftsfihrung, CURA Vermdgensverwaltung G.m.b.H., Hamburg

o ECE Projektmanagement G.m.b.H. & Co. KG, Hamburg (Vorsitz)

TransConnect Unternehmensberatungs- und Beteiligungs AG, Miinchen (Vorsitz)
Platinum AG, Hamburg (Vorsitz)

Paramount Group Inc., New York, USA

Verwaltungsgesellschaft Otto mbH, Hamburg

Beate Bell, KdIn (bis 12.06.2019)

Geschéftsfihrende Gesellschafterin, immoAdvice GmbH, KoIn

e Hochtief AG, Essen

Manuela Better, Minchen (bis 12.06.2019)
Mitglied des Vorstands, Deka Bank Deutsche Girozentrale, Frankfurt und Berlin

Deka Investment GmbH, Frankfurt (stv. Vorsitz)

Deka Vermogensmanagement GmbH, Frankfurt (stv. Vorsitz)

Deka Immobilien GmbH, Frankfurt (stv. Vorsitz)

Deka Immobilien Investment GmbH, Frankfurt (stv. Vorsitz)

S Broker AG & Co. KG, Wiesbaden (stv. Vorsitz)

S Broker Management AG, Wiesbaden (stv. Vorsitz)

Westlnvest Gesellschaft fur Investmentfonds mbH, Disseldorf (stv. Vorsitz)
Deka Bank Deutsche Girozentrale Luxembourg S.A., Luxemburg
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Dr. Anja Disput, Frankfurt (seit 12.06.2019)

Rechtsanwaltin, Partnerin von Curtis, Mallet-Prevost, Colt & Mosle LLP, Frankfurt

Henning Eggers, Halstenbek (seit 12.06.2019)
Mitglied der Geschéftsfiihrung, CURA Vermoégensverwaltung G.m.b.H., Hamburg

e TransConnect Unternehmensberatungs- und Beteiligungs AG, Miinchen
e Platinum AG, Hamburg
e ECE Projektmanagement G.m.b.H. & Co. KG (seit 01.07.2019)

Dr. Henning Kreke, Hagen / Westfalen

Geschaftsfiihrender Gesellschafter, J6rn Kreke Holding KG, Hagen / Westfalen
und Kreke Immobilien KG, Hagen / Westfalen

Douglas GmbH, Disseldorf (Vorsitz)

Thalia Bicher GmbH, Hagen / Westfalen

Encavis AG, Hamburg

Axxum Holding GmbH, Wuppertal

Noventic GmbH, Hamburg

Perma-tec GmbH & Co. KG, Euerdorf

Ferdinand Bilstein GmbH & Co. KG, Ennepetal
Pischmann GmbH & Co. KG, Wuppertal

Con-Pro Industrie-Service GmbH & Co. KG, Peine
Noventic GmbH, Hamburg

Claudia Plath, Hamburg (seit 12.06.2019)
Managing Director Finance, Verwaltung ECE Projektmanagement G.m.b.H., Hamburg

e Ceconomy AG, Dusseldorf
¢ Hochbahn AG, Hamburg (bis 23.08.2019)
e MEC Metro-ECE Centermanagement GmbH & Co. KG, Dusseldorf

Alexander Otto, Hamburg

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

e SITE Centers Corp. Inc. (vormals: DDR Corp. Inc.), Beechwood, USA

o Peek & Cloppenburg KG, Dusseldorf

e Aliansce Sonae Shopping Centers S.A. (vormals: Sonae Sierra Brasil S.A.), Sao Paulo, Brasilien
(bis 06.08.2019)

o Verwaltungsgesellschaft Otto mbH, Hamburg

Klaus Striebich, Besigheim
Geschéftsfiihrer, RaRE Advise Klaus Striebich

MEC Metro-ECE Centermanagement GmbH & Co. KG, Dusseldorf (Vorsitz) (bis 31.03.2019)
Unternehmensgruppe Dr. Eckert GmbH, Berlin

Klier Hairgroup GmbH, Wolfsburg

Sinn GmbH, Hagen

The Food Chain Investor Holding SE, Hamburg

Roland Werner, Hamburg

Vorsitzender des Vorstands, Bijou Brigitte modische Accessoires AG, Hamburg

Die Bezlge der Mitglieder des Aufsichtsrats beliefen sich im Geschéftsjahr auf insgesamt 312 T€
(i. Vj. 312 T€).
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Vorstand
Wilhelm Wellner, Hamburg, Sprecher des Vorstands

Olaf Borkers, Hamburg, Mitglied des Vorstands

Die gewahrten Zuwendungen des Vorstands betrugen insgesamt 1.352 T€ (i. Vj. 1.232 T€). Darin enthalten
sind erfolgsbezogene Zuwendungen von 688 T€ (i. Vj. 666 T€).

Der am 30. Juni 2015 ausgeschiedene Vorstandssprecher Claus-Matthias Boge erhalt aus dem Long-Term
Incentive 2010 insgesamt einen Betrag in H6he von 1.712 T€. Dieser Betrag wird seit dem Jahr 2016 in funf

gleichen Raten immer zu Anfang eines Jahres bis zum Jahr 2020 ausgezabhilt.

Am 1. Juli 2018 begann die Laufzeit eines neuen Long-Term-Incentive (LTI 2018) aus der zum Bilanzstichtag

keine Verpflichtung resultiert.

Im Ubrigen verweisen wir auf die ergdnzenden Erlauterungen zur Vergitung 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 Verwaltung
GmbH, Hamburg, der DES Management GmbH, Hamburg, der Stadt-Galerie Passau KG, Hamburg, der Main-
Taunus Zentrum KG, Hamburg, der A10 Center Wildau GmbH, Hamburg, der Einkaufs-Center Galeria Balty-
cka G.m.b.H. & Co. KG, Hamburg, der Stadtgalerie Hameln GmbH & Co. KG, Hamburg, sowie der Olympia
Brno s.r.o., Prag (Tschechische Republik). Sie ist somit Konzernobergesellschaft und erstellt einen Konzern-

abschluss nach den International Financial Reporting Standards, der beim Bundesanzeiger eingereicht wird.

Ereignisse nach dem Abschlussstichtag

Zur Eindammung der Coronavirus-Pandemie wurden in einer Reihe von Landern von behdordlicher Seite weit-
reichende Sicherheits- und Quarantanemafnahmen angeordnet. In Deutschland, Osterreich, Polen und der
Tschechischen Republik wurden von den Regierungen im Méarz Beschlisse gefasst, dass landesweit alle Ge-
schéafte geschlossen bleiben missen, soweit sie nicht fiir die Grundversorgung notwendig sind. Die Schlie-
Rungsanordnungen sind landesspezifisch unterschiedlich, jedoch gelten Ausnahmen im Wesentlichen nur fir
Lebensmittel, Drogerien, Apotheken, Bankdienstleistungen sowie fur eine limitierte Anzahl weiterer Produkte
und Dienstleistungen des téglichen Bedarfs. Auch fir die Gastronomie wurden teilweise Restriktionen erlas-
sen. In Ungarn sind die Offnungszeiten von Geschéften deutlich zeitlich eingeschrankt worden. Die Beschran-
kungen gelten in den Landern bis auf Weiteres oder sind zeitlich befristet. Dartiber hinaus wurden bereits in
Deutschland und Polen Gesetze verabschiedet, die eine Abmilderung der Folgen der Coronavirus-Pandemie
fur die durch die SchlieBung betroffenen Geschéfte vorsehen. Fir Deutschland sieht die gesetzliche Regelung
eine Beschrankung der Kiindigung von Miet- und Pachtverhaltnissen im Falle der Nichtleistung der Mietzah-
lungen in dem Zeitraum 1. April 2020 bis 30. Juni 2020 vor, soweit dies auf den Auswirkungen der Coronavirus-

Pandemie beruht. Die Verpflichtung der Mieter zur Zahlung der Miete bleibt dabei im Grundsatz bestehen. In
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Polen wurde beschlossen, dass Mieter fir den Zeitraum der behdrdlichen SchlieRung nicht zur Mietzahlung

verpflichtet sind. Auch in Ungarn wird geprift, die Mieter durch gesetzliche Regelungen zu entlasten.

Die Mietvertrage der Beteiligungsgesellschaften der Deutsche EuroShop AG mit ihren Mietern enthalten re-
gelmaRig Vereinbarungen zu festen Mindestmietzahlungen. Jedoch werden die langer andauernden Umsatz-
einbufRen aufgrund der temporar angeordneten GeschaftsschlieBungen und die zu erwartende generelle Kon-
sumzuriickhaltung der Kunden die wirtschaftliche Situation der betroffenen Einzelhandler negativ beeinflussen
bzw. haben bereits zu ersten Insolvenzen und Beantragung von Schutzschirmmaflnahmen bei unseren Mie-
tern gefuihrt. Dies erhoht das Risiko, dass die vertraglichen Verpflichtungen durch die Mietpartner nicht, bzw.
nicht rechtzeitig erfullt werden und es somit zu Ausféllen und liquiditatswirksamen Zahlungsverzégerungen
kommt. Auch kann sich in Folge aufgelaufener nicht gezahlter Mietforderungen, wie sie sich laut der verab-
schiedeten gesetzlichen Regelung fir Deutschland ergeben kdnnen, ein erhdhtes Ausfall- und Wertberichti-
gungsrisiko in den Beteiligungsgesellschaften ergeben. Zudem kdnnen temporadre Entlastungsmal3hahmen
fur den Centerbetrieb sowie fiur einzelne Mietpartner erforderlich werden. All dies wird Auswirkungen auf die
fur 2020 geplanten Beteiligungsertrage und Barausschittungen haben sowie die Beurteilung der Werthaltig-
keit einzelner Beteiligungen zukinftig betreffen. Eine Einschatzung der Auswirkungen der Pandemie ist zum
jetzigen Zeitpunkt nicht méglich und héngt u.a. von der Dauer und Ausmalfd der Pandemie, den weiteren be-

hérdlichen Auflagen und Stitzungsmalfinahmen ab.

Zwischen dem Bilanzstichtag und dem Tag der Abschlusserstellung sind dartber hinaus keine Ereignisse von

wesentlicher Bedeutung eingetreten.

Hamburg, den 25. Marz 2020 / 2. April 2020

Deutsche EuroShop AG

Der Vorstand

Wilhelm Wellner Olaf Borkers
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Deutsche EuroShop AG

Anlage zum Anhang

31. Dezember 2019

Anlagenspiegel

Anschaffungs- und Herstellungskosten Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
in Euro 1.1.2019 Zugange Abgéange Umbuchungen 31.12.2019 1.1.2019 Zugange Abgéange 31.12.2019 31.12.2019 31.12.2018
I. Immaterielle Vermégensgegenstande
Entgeltlich erworbene gewerbliche Schutzrechte 71.402,43 27.617,54 0,00 0,00 99.019,97 62.219,11 16.515,37 0,00 78.734,48 20.285,49 9.183,32
1. Sachanlagen
Mietereinbauten 222.424,16 0,00 0,00 0,00 222.424,16 126.017,79 22.242,42 0,00 148.260,21 74.163,95 96.406,37
PKW 2.600,00 0,00 2.600,00 0,00 0,00 1.011,10 325,00 1.336,10 0,00 0,00 1.588,90
Buroeinrichtung 91.303,05 0,00 0,00 0,00 91.303,05 38.652,97 7.023,30 0,00 45.676,27 45.626,78 52.650,08
Betriebs- und Geschaftsausstattung 124.083,86 3.897,99 11.333,92 0,00 116.647,93 62.191,35 13.169,36 2.309,83 73.050,88 43.597,05 61.892,51
440.411,07 3.897,99 13.933,92 0,00 430.375,14 227.873,21 42.760,08 3.645,93 266.987,36 163.387,78 212.537,86
lll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
DES Verwaltung GmbH, Hamburg 15.521.010,52 0,00 1.824.280,54 0,00 13.696.729,98 0,00 0,00 0,00 0,00 13.696.729,98 15.521.010,52
DES Management GmbH, Hamburg 25.000,00 0,00 0,00 0,00 25.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 25.000,00 25.000,00
DES Beteiligungs GmbH & Co. KG, Hamburg 0,00 100.000,00 0,00 213.500.361,49 213.600.361,49 0,00 0,00 0,00 0,00 213.600.361,49 0,00
Altmarkt-Galerie Dresden GmbH & Co. KG, Hamburg 131.622.191,82 0,00 5.830.125,09 0,00 125.792.066,73 0,00 0,00 0,00 0,00 125.792.066,73 131.622.191,82
Forum Wetzlar KG, Hamburg 9.505.951,73 0,00 1.509.806,16 -6.753.667,57 1.242.478,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.242.478,00 9.505.951,73
Stadt-Galerie Hameln GmbH & Co. KG, Hamburg 28.434.693,97 0,00 1.560.961,47 0,00 26.873.732,50 0,00 0,00 0,00 0,00 26.873.732,50 28.434.693,97
Einkaufs-Center Galeria Baltycka G.m.b.H. & Co. KG, Hamburg 47.183.667,25 0,00 0,00 0,00 47.183.667,25 0,00 0,00 0,00 0,00 47.183.667,25 47.183.667,25
Stadt-Galerie Passau KG, Hamburg 75.968.225,60 0,00 1.979.485,54  -64.024.923,07 9.963.816,99 0,00 0,00 0,00 0,00 9.963.816,99 75.968.225,60
A10 Wildau GmbH, Hamburg 61.740.856,00 0,00 3.100.000,00 0,00 58.640.856,00 0,00 0,00 0,00 0,00 58.640.856,00 61.740.856,00
DES Shoppingcenter GmbH & Co. KG, Hamburg 378.279.331,33 0,00 19.294.417,83 0,00 358.984.913,50 3.248.670,20 0,00 0,00 3.248.670,20 355.736.243,30 375.030.661,13
Olympia Brno s.r.0., Prag, Tschechische Republik 198.581.188,33 0,00 9.422.850,00 0,00 189.158.338,33 0,00 0,00 0,00 0,00 189.158.338,33 198.581.188,33
Main-Taunus-Zentrum KG, Hamburg 64.886.414,40 0,00 0,00  -52.398.335,33 12.488.079,07 0,00 0,00 0,00 0,00 12.488.079,07 64.886.414,40
1.011.748.530,95 100.000,00 44.521.926,63 90.323.435,52 1.057.650.039,84 3.248.670,20 0,00 0,00 3.248.670,20 1.054.401.369,64 1.008.499.860,75
2. Beteiligungen
Allee-Center Magdeburg KG, Hamburg 107.327.142,28 0,00 1.397.998,79  -84.531.456,51 21.397.686,98 0,00 0,00 0,00 0,00 21.397.686,98 107.327.142,28
Saarpark Center Neunkirchen KG, Hamburg 79.622.530,62 0,00 0,00 0,00 79.622.530,62 0,00 6.617.999,27 0,00 6.617.999,27 73.004.531,35 79.622.530,62
Einkaufs-Center Arkaden Pécs KG, Hamburg 12.483.550,57 0,00 1.314.654,24 0,00 11.168.896,33 0,00 0,00 0,00 0,00 11.168.896,33 12.483.550,57
llwro Holding B.V., Amsterdam, Niederlande 3.631.491,41 0,00 3.631.491,41 0,00 0,00 3.600.515,39 0,00 3.600.515,39 0,00 0,00 30.976,02
Immobilienkommanditgesellschaft FEZ Harburg, Hamburg 8.776.900,42 0,00 1.518.676,93 -5.791.979,01 1.466.244,48 0,00 0,00 0,00 0,00 1.466.244,48 8.776.900,42
211.841.615,30 0,00 7.862.821,37  -90.323.435,52 113.655.358,41 3.600.515,39 6.617.999,27 3.600.515,39 6.617.999,27 107.037.359,14 208.241.099,91
1.223.590.146,25 100.000,00 52.384.748,00 0,00 1.171.305.398,25 6.849.185,59 6.617.999,27 3.600.515,39 9.866.669,47 1.161.438.728,78 1.216.740.960,66
Gesamt 1.224.101.959,75 131.515,53 52.398.681,92 0,00 1.171.834.793,36 7.139.277,91 6.677.274,72 3.604.161,32 10.212.391,31 1.161.622.402,05 1.216.962.681,84
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VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemall den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der
Jahresabschluss ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns vermittelt und im zusammengefassten Lagebericht der Geschaftsverlauf einschlieRlich des
Geschéftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsdchlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung
der Gesellschaft beschrieben sind.

Hamburg, den 25. Marz 2020 / 2. April 2020

Wilhelm Wellner Olaf Borkers
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BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN

ABSCHLUSSPRUFERS

An die Deutsche EuroShop AG, Hamburg

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES UND DES

ZUSAMMENGEFASSTEN LAGEBERICHTS

PRUFUNGSURTEILE

Wir haben den Jahresabschluss der Deutsche
EuroShop AG, Hamburg — bestehend aus der Bi-
lanz zum 31. Dezember 2019 und der Gewinn-
und Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 so-
wie dem Anhang, einschlieBlich der Darstellung
der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden —
gepriift. Dariiber hinaus haben wir den zusam-
mengefassten Lagebericht (Bericht Uber die
Lage des Unternehmens und des Konzerns) der
Deutsche EuroShop AG fiir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019
geprift. Die unter ,,Sonstige Informationen“ ge-
nannten Bestandteile des zusammengefassten
Lageberichts haben wir in Einklang mit den
deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht in-
haltlich gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Priifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Jahresab-
schluss in allen wesentlichen Belangen
den deutschen, flir Kapitalgesellschaf-
ten geltenden handelsrechtlichen Vor-
schriften und vermittelt unter Beach-
tung der deutschen Grundsatze ord-
nungsmahiger Buchfuhrung ein den tat-
sachlichen Verhaltnissen entsprechen-
des Bild der Vermogens- und Finanz-
lage der Gesellschaft zum 31. Dezem-
ber 2019 sowie ihrer Ertragslage fiir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar 2019 bis
zum 31. Dezember 2019 und

e vermittelt der beigefligte zusammen-
gefasste Lagebericht insgesamt ein zu-
treffendes Bild von der Lage der Ge-
sellschaft. In allen wesentlichen Belan-
gen steht dieser zusammengefasste La-
gebericht in Einklang mit dem Jahres-
abschluss, entspricht den deutschen

gesetzlichen Vorschriften und stellt die
Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend dar. Unser Pru-
fungsurteil zum zusammengefassten
Lagebericht erstreckt sich nicht auf
den Inhalt der unter ,,Sonstige Informa-
tionen“ genannten Bestandteile des
zusammengefassten Lageberichts.

GemalB § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir,
dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen
gegen die Ordnungsmaligkeit des Jahresab-
schlusses und des zusammengefassten Lagebe-
richts gefiihrt hat.

GRUNDLAGE FUR DIE PRUFUNGSURTEILE

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlus-
ses und des zusammengefassten Lageberichts in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-
Abschlusspriferverordnung (Nr. 537/2014; im
Folgenden ,,EU-APrvO*“) unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festge-
stellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRi-
ger Abschlussprifung durchgefiihrt. Unsere Ver-
antwortung nach diesen Vorschriften und
Grundsatzen ist im Abschnitt ,,VERANT-
WORTUNG DES ABSCHLUSSPRUFERS FUR DIE
PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES UND DES
ZUSAMMENGEFASSTEN LAGEBERICHTS* unseres
Bestatigungsvermerks weitergehend beschrie-
ben. Wir sind von dem Unternehmen unabhan-
gig in Ubereinstimmung mit den europarechtli-
chen sowie den deutschen handelsrechtlichen
und berufsrechtlichen Vorschriften und haben
unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in
Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen er-
fullt.

Dariiber hinaus erklaren wir gemaB Artikel 10
Abs. 2 Buchst. f) EU-APrvO, dass wir keine ver-
botenen Nichtprifungsleistungen nach Artikel 5
Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben.



Wir sind der Auffassung, dass die von uns er-
langten Priifungsnachweise ausreichend und ge-
eignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prii-
fungsurteile zum Jahresabschluss und zum zu-
sammengefassten Lagebericht zu dienen.

BESONDERS WICHTIGE PRUFUNGSSACH-
VERHALTE IN DER PRUFUNG DES JAHRES-
ABSCHLUSSES

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind
solche Sachverhalte, die nach unserem pflicht-
gemafen Ermessen am bedeutsamsten in unse-
rer Prifung des Jahresabschlusses fur das Ge-
schaftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. De-
zember 2019 waren. Diese Sachverhalte wurden
im Zusammenhang mit unserer Priifung des Jah-
resabschlusses als Ganzes und bei der Bildung
unseres Priifungsurteils hierzu beriicksichtigt;
wir geben kein gesondertes Priifungsurteil zu
diesen Sachverhalten ab.

Wir haben folgende Sachverhalte als besonders
wichtige Priifungssachverhalte identifiziert:

1. Bewertung der Finanzanlagen
2. Ansatz und Bewertung latenter Steu-
ern

1. BEWERTUNG DER FINANZANLAGEN
Sachverhalt

Die Deutsche EuroShop AG halt Anteile an ver-
bundenen Unternehmen und Beteiligungen an
Immobilienobjektgesellschaften, im Wesentli-
chen in der Rechtsform von Personenhandelsge-
sellschaften. Zum 31. Dezember 2019 werden
entsprechende Finanzanlagen in Hohe von
EUR 1.161,4 Mio. ausgewiesen. Der uberwie-
gende Teil dieser Immobilienobjektgesellschaf-
ten sind Eigentumer und Betreiber eines oder
mehrerer Shopping Center. Die Jahresiber-
schiisse der Personenhandelsgesellschaften
werden von der Deutsche EuroShop AG phasen-
gleich vereinnahmt. Unterjahrig finden Bar-
Uberschussentnahmen statt, die im Regelfall
aufgrund der Abschreibungen die Jahresuber-
schiisse ubersteigen.

Die Angaben der Deutsche EuroShop AG zu den
Finanzanlagen sind im Abschnitt ,Il. Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden“, dem An-
teilsbesitz und Anlagenspiegel des Anhangs ent-
halten.

Priiferische Reaktion

Wir haben bei den Gesellschaften in der Rechts-
form von Personenhandelsgesellschaften die
wahrend des Jahres erhaltenen Zahlungen von
Baruiberschiissen von den Tochtergesellschaften
mit der entsprechenden erfolgsneutralen Min-
derung der Finanzanlagen abgestimmt. Wir ha-
ben anhand der Jahresabschliisse der Tochter-
personenhandelsgesellschaften, der Gesell-
schaftsvertrage und entsprechender Gesell-
schafterbeschliisse gepriift, ob die Vorausset-
zungen fir die phasengleiche Gewinnvereinnah-
mung gegeben sind und die Betrage zutreffend
vereinnahmt wurden. Zudem haben wir bei Vor-
liegen von Anhaltspunkten fur Wertminderun-
gen bei den Finanzanlagen die von der Deutsche
EuroShop AG ermittelten beizulegenden Werte
u. a. anhand von Verkehrswertgutachten des
durch die Deutsche EuroShop AG beauftragten
externen Gutachters fiir die von den Gesell-
schaften gehaltenen Immobilien nachvollzogen.

2. ANSATZ UND BEWERTUNG LATENTER
STEUERN

Sachverhalt

Die Deutsche EuroShop AG weist im Jahresab-
schluss zum 31. Dezember 2019 in Hohe von
EUR 81,2 Mio. passive latente Steuern aus. An-
satz und Bewertung latenter Steuern im Jahres-
abschluss der Deutsche EuroShop AG sind durch
komplexe steuerliche Sachverhalte im Zusam-
menhang mit den als Finanzanlagen gehaltenen
Anteilen an Immobilienobjektgesellschaften in
der Rechtsform der Personenhandelsgesell-
schaft gepragt.

Die Angaben der Deutsche EuroShop AG zur Er-
mittlung und Bewertung der latenten Steuern
sind im Abschnitt ,,(11) Passive latente Steuern“
des Anhangs enthalten.

Priiferische Reaktion

Wir haben die Berechnung der latenten Steuern
im Hinblick auf deren Ubereinstimmung mit
handelsrechtlichen Regelungen nachvollzogen.
Daruber hinaus haben wir das Bestatigungs-
schreiben des steuerlichen Beraters ausgewer-
tet. Wir haben uns von der fachlichen Qualifi-
kation und der Unabhangigkeit des steuerlichen
Beraters, der die Deutsche EuroShop AG bei der
Ermittlung der latenten Steuern unterstitzt,
Uberzeugt. Weiterhin haben wir die Ermitt-



lungsmethodik, die Bewertung und die Darstel-
lung der latenten Steuern gepriift. Hierbei ha-
ben wir die eingeflossenen Werte in Stichpro-
ben mit den Steuerberechnungen der Gesell-
schaft und des steuerlichen Beraters abge-
stimmt und die Richtigkeit der verwendeten Be-
steuerungsgrundlagen gepriift. Bei der Priifung
der latenten Steuern haben wir interne Spezia-
listen auf dem Gebiet der latenten Steuern ein-
gebunden.

SONSTIGE INFORMATIONEN

Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen
Informationen verantwortlich. Die sonstigen In-
formationen umfassen:

e die auf die in Abschnitt ,,Erklarung zur
Unternehmensfiihrung“ des zusam-
mengefassten Lageberichts verwie-
sene, gesondert veroffentlichte Erkla-
rung zur Unternehmensfihrung,

e den auf den in Abschnitt ,,Erklarung zur
Unternehmensfilhrung“ des zusam-
mengefassten Lageberichts verwiese-
nen Corporate Governance Bericht
nach Nr. 3.10 des Deutschen Corporate
Governance Kodex.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss
und zum zusammengefassten Lagebericht er-
strecken sich nicht auf die sonstigen Informati-
onen und dementsprechend geben wir weder
ein Prufungsurteil noch irgendeine andere Form
von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben
wir die Verantwortung, die sonstigen Informati-
onen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die
sonstigen Informationen

o wesentliche Unstimmigkeiten zum Jah-
resabschluss, zum zusammengefassten
Lagebericht oder unseren bei der Pru-
fung erlangten Kenntnissen aufweisen
oder

e anderweitig wesentlich falsch darge-
stellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchge-
fuhrten Arbeiten den Schluss ziehen, dass eine
wesentliche falsche Darstellung dieser sonsti-
gen Informationen vorliegt, sind wir verpflich-
tet, Uber diese Tatsache zu berichten. Wir ha-
ben in diesem Zusammenhang nichts zu berich-
ten.

VERANTWORTUNG DER GESETZLICHEN
VERTRETER UND DES AUFSICHTSRATS FUR
DEN JAHRESABSCHLUSS UND DEN
ZUSAMMENGEFASSTEN LAGEBERICHT

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich
fur die Aufstellung des Jahresabschlusses, der
den deutschen, fur Kapitalgesellschaften gel-
tenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen
wesentlichen Belangen entspricht, und dafir,
dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmabiger Buch-
fihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verant-
wortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in
Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsit-
zen ordnungsmalfiger Buchfihrung als notwen-
dig bestimmt haben, um die Aufstellung eines
Jahresabschlusses zu ermoglichen, der frei von
wesentlichen — beabsichtigten oder unbeab-
sichtigten — falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind
die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwort-
lich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfih-
rung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen.
Des Weiteren haben sie die Verantwortung,
Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fort-
fuhrung der Unternehmenstatigkeit, sofern ein-
schlagig, anzugeben. Daruber hinaus sind sie
dafur verantwortlich, auf der Grundlage des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung
der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, so-
fern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Ge-
gebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter ver-
antwortlich fur die Aufstellung des zusammen-
gefassten Lageberichts, der insgesamt ein zu-
treffendes Bild von der Lage der Gesellschaft
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen
mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht
und die Chancen und Risiken der zukinftigen
Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind
die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir
die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme),
die sie als notwendig erachtet haben, um die
Aufstellung eines zusammengefassten Lagebe-
richts in Ubereinstimmung mit den anzuwen-
denden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu
ermoglichen, und um ausreichende geeignete
Nachweise fur die Aussagen im zusammenge-
fassten Lagebericht erbringen zu konnen.



Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fur die Uber-
wachung des Rechnungslegungsprozesses der
Gesellschaft zur Aufstellung des Jahresab-
schlusses und des zusammengefassten Lagebe-
richts.

VERANTWORTUNG DES
ABSCHLUSSPRUFERS FUR DIE PRUFUNG
DES JAHRESABSCHLUSSES UND DES
ZUSAMMENGEFASSTEN LAGEBERICHTS

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit
dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als
Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten
oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen
ist, und ob der zusammengefasste Lagebericht
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
der Gesellschaft vermittelt sowie in allen we-
sentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss
sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Er-
kenntnissen in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die
Chancen und Risiken der zukinftigen Entwick-
lung zutreffend darstellt, sowie einen Bestati-
gungsvermerk zu erteilen, der unsere Priifungs-
urteile zum Jahresabschluss und zum zusam-
mengefassten Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal an Si-
cherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine
in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-
APrVO unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsatze ordnungsmaRBiger Abschluss-
prufung durchgefiihrte Prifung eine wesentli-
che falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche
Darstellungen konnen aus VerstoBen oder Un-
richtigkeiten resultieren und werden als we-
sentlich angesehen, wenn verniinftigerweise
erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder
insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahres-
abschlusses und zusammengefassten Lagebe-
richts getroffenen wirtschaftlichen Entschei-
dungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung iiben wir pflichtgemaBes
Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Daruber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die
Risiken wesentlicher — beabsichtigter
oder unbeabsichtigter — falscher Dar-
stellungen im Jahresabschluss und im
zusammengefassten Lagebericht, pla-
nen und fuhren Prifungshandlungen als
Reaktion auf diese Risiken durch sowie

erlangen Prifungsnachweise, die aus-
reichend und geeignet sind, um als
Grundlage fur unsere Prifungsurteile
zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche
falsche Darstellungen nicht aufgedeckt
werden, ist bei VerstoBen hoher als bei
Unrichtigkeiten, da VerstoBe betriige-
risches Zusammenwirken, Falschun-
gen, beabsichtigte Unvollstandigkei-
ten, irrefiihrende Darstellungen bzw.
das AuBerkraftsetzen interner Kontrol-
len beinhalten konnen.

gewinnen wir ein Verstandnis von dem
fur die Prifung des Jahresabschlusses
relevanten internen Kontrollsystem
und den fur die Priifung des zusammen-
gefassten Lageberichts relevanten Vor-
kehrungen und MaBnahmen, um Pri-
fungshandlungen zu planen, die unter
den gegebenen Umstanden angemes-
sen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein
Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser
Systeme der Gesellschaft abzugeben.
beurteilen wir die Angemessenheit der
von den gesetzlichen Vertretern ange-
wandten Rechnungslegungsmethoden
sowie die Vertretbarkeit der von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten
geschatzten Werte und damit zusam-
menhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die
Angemessenheit des von den gesetzli-
chen Vertretern angewandten Rech-
nungslegungsgrundsatzes der Fortfuh-
rung der Unternehmenstatigkeit sowie,
auf der Grundlage der erlangten Pri-
fungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Er-
eignissen oder Gegebenheiten besteht,
die bedeutsame Zweifel an der Fahig-
keit der Gesellschaft zur Fortfilhrung
der Unternehmenstatigkeit aufwerfen
konnen. Falls wir zu dem Schluss kom-
men, dass eine wesentliche Unsicher-
heit besteht, sind wir verpflichtet, im
Bestatigungsvermerk auf die dazugeho-
rigen Angaben im Jahresabschluss und
im zusammengefassten Lagebericht
aufmerksam zu machen oder, falls
diese Angaben unangemessen sind, un-
ser jeweiliges Prufungsurteil zu modifi-
zieren. Wir ziehen unsere Schlussfolge-
rungen auf der Grundlage der bis zum
Datum unseres Bestatigungsvermerks
erlangten Prifungsnachweise. Zukunf-
tige Ereignisse oder Gegebenheiten



konnen jedoch dazu fihren, dass die
Gesellschaft ihre Unternehmenstatig-
keit nicht mehr fortfiihren kann.

e beurteilen wir die Gesamtdarstellung,
den Aufbau und den Inhalt des Jahres-
abschlusses einschlieBlich der Angaben
sowie ob der Jahresabschluss die zu-
grunde liegenden Geschaftsvorfalle
und Ereignisse so darstellt, dass der
Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmaRi-
ger Buchfiihrung ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der Gesellschaft vermittelt.

e beurteilen wir den Einklang des zusam-
mengefassten Lageberichts mit dem
Jahresabschluss, seine Gesetzesent-
sprechung und das von ihm vermittelte
Bild von der Lage der Gesellschaft.

e flhren wir Priifungshandlungen zu den
von den gesetzlichen Vertretern darge-
stellten zukunftsorientierten Angaben
im zusammengefassten Lagebericht
durch. Auf Basis ausreichender geeig-
neter Prifungsnachweise vollziehen
wir dabei insbesondere die den zu-
kunftsorientierten Angaben von den
gesetzlichen Vertretern zugrunde ge-
legten bedeutsamen Annahmen nach
und beurteilen die sachgerechte Ablei-
tung der zukunftsorientierten Angaben
aus diesen Annahmen. Ein eigenstandi-
ges Prifungsurteil zu den zukunftsori-

entierten Angaben sowie zu den zu-
grunde liegenden Annahmen geben wir
nicht ab. Es besteht ein erhebliches un-
vermeidbares Risiko, dass kiinftige Er-
eignisse wesentlich von den zukunfts-
orientierten Angaben abweichen.

Wir erortern mit den fiir die Uberwachung Ver-
antwortlichen unter anderem den geplanten
Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie
bedeutsame  Prifungsfeststellungen,  ein-
schlieBlich etwaiger Mangel im internen Kon-
trollsystem, die wir wahrend unserer Priifung
feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung
Verantwortlichen eine Erklarung ab, dass wir
die relevanten Unabhangigkeitsanforderungen
eingehalten haben, und erortern mit ihnen alle
Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von
denen verniinftigerweise angenommen werden
kann, dass sie sich auf unsere Unabhangigkeit
auswirken, und die hierzu getroffenen Schutz-
maBnahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir
mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen
erortert haben, diejenigen Sachverhalte, die in
der Priifung des Jahresabschlusses fur den ak-
tuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten
waren und daher die besonders wichtigen Pru-
fungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese
Sachverhalte im Bestatigungsvermerk, es sei
denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften
schlieBen die offentliche Angabe des Sachver-
halts aus.

SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERUNGEN

UBRIGE ANGABEN GEMASS ARTIKEL 10
EU-APRVO

Wir wurden von der Hauptversammlung am
12. Juni 2019 als Abschlusspriifer gewahlt. Wir
wurden am 8. August 2019 von der Vorsitzenden
des Prifungsausschusses des Aufsichtsrats be-
auftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem

Geschaftsjahr 2005 als Abschlussprifer der
Deutsche EuroShop AG tatig.

Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungs-
vermerk enthaltenen Prifungsurteile mit dem
zusatzlichen Bericht an den Priifungsausschuss
nach Artikel 11 EU-APrvVO (Priifungsbericht) in
Einklang stehen.



HINWEIS ZUR NACHTRAGSPRUFUNG

Diesen Bestatigungsvermerk erteilen wir zu
dem geanderten Jahresabschluss und dem ge-
anderten zusammengefassten Lagebericht auf-
grund unserer pflichtgemaBen, am 30. Marz
2020 abgeschlossenen Priifung und unserer am
3. April 2020 abgeschlossenen Nachtragspru-
fung, die sich auf die Anderungen von Angaben
im Anhang und im zusammengefassten Lagebe-
richt aufgrund einer unter Bericksichtigung

VERANTWORTLICHER WIRTSCHAFTSPRUFER

neuer Erkenntnisse zu den Auswirkungen der
Corona-Pandemie geanderten Nachtrags-, Prog-
nose- und Risikoberichterstattung bezog. Auf
die Darstellung der Anderungen durch die ge-
setzlichen Vertreter im geanderten Anhang in
Abschnitt ,,I. Allgemeine Angaben“ wird verwie-
sen.

Der fur die Prufung verantwortliche Wirtschaftsprufer ist Christoph Hyckel.

Hamburg, 30. Marz 2020/begrenzt auf die im
Hinweis zur Nachtragsprufung genannten
Anderungen 3. April 2020

BDO AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

gez. Reese
Wirtschaftspriferin

gez. Hyckel
Wirtschaftsprifer



Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionére,

im Folgenden moéchte ich Sie Uber die Arbeit des Aufsichtsrats im abgelaufenen Geschéaftsjahr
informieren.

Zusammenarbeit von Aufsichtsrat und Vorstand

Der Aufsichtsrat hat die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben im Geschéaftsjahr 2019
wahrgenommen und die Entwicklung der Deutsche EuroShop AG intensiv begleitet. Der Vorstand hat
die strategische Ausrichtung des Unternehmens mit dem Aufsichtsrat abgestimmt und hat uns den
Status der Strategieumsetzung in regelmafigen Abstanden erértert. Der Aufsichtsrat hat den Vorstand
in der Geschéftsfihrung Uberwacht und beraten. Der Vorstand hat uns regelmaRig, zeitnah und
ausfuhrlich Gber die Entwicklung der Geschafte unterrichtet.

Uber alle wichtigen Ereignisse, die von wesentlicher Bedeutung fiir die Beurteilung der Lage und
Entwicklung sowie fur die Leitung des Unternehmens waren, wurde ich als Aufsichtsratsvorsitzender
unverzlglich durch den Vorstand informiert. In regelmafigen Telefonkonferenzen mit dem Vorstand
wurde ich auch zwischen den Sitzungsterminen des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse fortlaufend
ausfuhrlich unterrichtet.

Schwerpunkte der Beratungen

In unseren regelmafigen Beratungen befassten wir uns detailliert mit der Finanz-, Vermbgens- und
Ertragslage sowie mit dem Risikomanagement unserer Gesellschaft. In diesem Zusammenhang priiften
wir auch das Vorliegen der formalen Voraussetzungen fir die Umsetzung einer effizienten
Uberwachung unserer Gesellschaft sowie die Wirksamkeit unserer Kontrollméglichkeiten.

Uber die wesentlichen EinflussgréRen fir das Geschéft wurden wir fortlaufend informiert.

Wir beschaftigten uns mit der Entwicklung der Bestandsobjekte, insbesondere mit deren Umsatz- und
Frequenzentwicklung, den Aufen- und Vermietungsstdnden sowie mit der Liquiditatslage des
Unternehmens. Ausfihrlich und fortlaufend diskutiert wurde in den Sitzungen des abgelaufenen Jahres
die Strategie der Gesellschaft und die Frage, wie die Gesellschaft in einem Umfeld des laufenden
Transformationsprozesses im Einzelhandel, fortwahrend niedriger Zinsen, eines weiter nachlassenden
Investoreninteresses nach Einzelhandelsimmobilien agieren sollte. Intensiv wurde die Umsetzung des
umfangreichen Investitionsprogramms der Jahre 2018 bis 2022 zur Steigerung der
Wettbewerbsfahigkeit unserer Einkaufszentren beobachtet und weiter erértert. Dartiber hinaus wurde
die laufende Integration des On- und Offlinehandels und dessen Auswirkungen auf den Einzelhandel
analysiert. Die weitere Anbindung unserer Shoppingcenter an den sich schnell entwickelnden Omni-
Channel-Vertrieb wurde fir die Positionierung unseres Centerportfolios als strategisch wichtig beurteilt.
Ein entsprechendes Digitalisierungsprogramm (,Digital Mall*) und damit zusammenhangende
Investitionen wurden erértert und die Umsetzung eingeleitet. Mit dem Vorstand wurde regelmafig tber
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die Entwicklungen an den Kapital-, Kredit-, Immobilien- und Einzelhandelsmarkten und die
Auswirkungen auf die Strategie der Gesellschaft gesprochen. Dabei wurden zwischen Vorstand und
Aufsichtsrat verschiedene Investment- und Refinanzierungsméglichkeiten erdrtert. Regelmafig wurde
uns Uber die Umsatzentwicklung der Mieter und deren Zahlungsverhalten sowie Uber die Kreditpolitik
der Banken berichtet. Vorstand und Aufsichtsrat haben zudem regelmafRig die Bewertung der
Gesellschaft durch die Borse bzw. deren Teilnehmer diskutiert und Peergroup-Vergleiche angestellt. In
diesem Jahr haben wir uns zudem intensiv mit den zu erwartenden Anforderungen aus dem neuen
Corporate Governance Kodex sowie dem ARUG Il (Gesetz zur Umsetzung der zweiten
Aktionarsrechterichtlinie) befasst, die Auswirkungen auf unsere Gesellschaft mit dem Vorstand erdrtert
sowie die vorbereitenden MaRnahmen des Vorstands fir die Umsetzung des ARUG Il iberwacht.

Der Aufsichtsratsvorsitzende und das Aufsichtsratsprasidium haben mit dem Vorstand weitere aktuelle
Themen bei Bedarf erértert. Geschafte, die der Zustimmung des Aufsichtsrats oder eines Ausschusses
bedurften, haben wir in den planmaBigen Sitzungen besprochen und entschieden. Zudem wurden fir
zustimmungspflichtige Geschéfte des Vorstands bei Bedarf schriftiche Umlaufbeschlisse vom
Aufsichtsrat und dem zustandigen Ausschuss gefasst. Alle Beschlisse im Berichtszeitraum erfolgten
einstimmig. Zur Vermeidung von Interessen-konflikten enthielten sich die Betroffenen ggf. ihrer Stimme.
In einzelnen Sitzungen haben wir zeitweise in Abwesenheit des Vorstands getagt.

Sitzungen

Im Geschéaftsjahr 2019 fanden vier ordentliche Aufsichtsratssitzungen statt. Es gab im Berichtsjahr kein
Aufsichtsratsmitglied, das nur an der Halfte oder an weniger als der Halfte der Sitzungen des
Aufsichtsrats und der Ausschiisse, denen es angehort, teilgenommen hat. Die individuellen Prasenzen
der Aufsichtsratsmitglieder bei den Aufsichtsratssitzungen und den Sitzungen der Ausschisse finden
Sie in der nachfolgenden Ubersicht:

Telefon-

Sitzungen konferenzen

Sitzungen Sitzungen Prifungs- Prifungs-
Aufsichtsratssitzungen  Mitglied seit Ablauf der Bestellung Plenum Prasidium ausschuss ausschuss Gesamt
Reiner Strecker (Vors.) 2012 Hauptversammlung 2022 414 N1 11 2/3 89%
Karin Dohm (stv. Vors.) 2012 Hauptversammlung 2022 314 1/1 11 3/3 89%
Thomas Armbrust 2001 12.06.2019 m 11 il 7 100%
Beate Bell 2014 12.06.2019 m7m - - - 100%
Manuela Better 2014 12.06.2019 171 - - - 100%
Dr. Anja Disput 12.06.2019 Hauptversammlung 2024 3/3 — - - 100 %
Henning Eggers 12.06.2019 Hauptversammlung 2024 3/3 0/0 0/0 212 100%
Dr. Henning Kreke 2013 Hauptversammlung 2023 414 = = - 100%
Alexander Otto 2002 Hauptversammlung 2023 414 - - - 100%
Claudia Plath 12.06.2019 Hauptversammlung 2024 313 - - - 100%
Klaus Striebich 2012 Hauptversammlung 2022 4i4 - - - 100 %
Roland Werner 2015 Hauptversammlung 2020 414 - - - 100%
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April-Sitzung

In der ersten ordentlichen Sitzung am 25. April 2019 waren die Darstellungen des Vorstands zu den
finanziellen, bilanziellen und steuerlichen Aspekten des Jahresabschlusses 2018 der Schwerpunkt der
Sitzung. Darliber hinaus erlauterte der Abschlusspriifer die Ergebnisse seiner Jahresabschlusspriifung.
Im Rahmen der anschlieBenden Diskussion des Jahresabschlusses legten wir auch dieses Jahr
besonderen Wert auf die Erlduterungen des Vorstands und des Abschlussprifers zu den
Immobilienbewertungen. Zudem diskutierten wir mit dem Vorstand die Dividendenstrategie der
Gesellschaft auf der Grundlage von langerfristigen Szenariorechnungen. Der Vorstand berichtete Gber
die Umsetzung der Umstrukturierungs- und Modernisierungskonzepte fiir einzelne Center sowie tber
die Kreditfalligkeiten der nachsten Jahre und die zwischenzeitlich erfolgten Anschlussfinanzierungen.
Intensiv befassten wir uns mit den erwarteten rechtlichen Anderungen im Umfeld unserer Gesellschaft,
darunter der Reformen fur Grundsteuer und der Grunderwerbsteuer. Der Schwerpunkt der Beratung lag
beim ARUG Il. Die vom Prasidium vorgeschlagenen drei Kandidaten fir die Wahl in der
Hauptversammlung sowie den Auswahlprozess haben wir in der Sitzung diskutiert und dem Vorschlag
des Prasidiums zugestimmt. SchlieRlich wurde die Tagesordnung fir die Hauptversammlung einstimmig
verabschiedet.

Juni-Sitzung

Nachdem die Hauptversammlung am 12. Juni 2019 Dr. Anja Disput, Henning Eggers und Claudia Plath,
wie von der Verwaltung vorgeschlagen, in den Aufsichtsrat gewahlt hatte, nahmen wir in der
anschlieBenden Sitzung am gleichen Tag die Neuordnung des Aufsichtsrats vor. Im Ergebnis erfolgte
eine Anderung der Aufgabenverteilung dahingehend, dass Herr Eggers die Aufgaben von Herrn
Armbrust im Prasidium, dem Prifungsausschuss und dem Ausschuss Kapitalmarkt Gbernahm. Der
Vorstand  berichtete uns Uber Investitionen im  Rhein-Neckar-Zentrum  sowie die
Nachvermietungssituation im Saarpark-Center Neunkirchen sowie in der Stadt-Galerie Hameln und
auch uber die weiterhin geringen Aktivitdten am Investmentmarkt fur Einkaufszentren.

September-Sitzung

In unserer dritten Sitzung am 26. September 2019 befassten wir uns turnusmaRig intensiv mit der
Strategie der Gesellschaft und den daraus abzuleitenden Maflinahmen und Ansatzen vor dem
Hintergrund des weiter zunehmenden Wettbewerbs fir den stationdren Einzelhandel durch den
Onlinehandel. Der Vorstand berichtete Uber seine Vorbereitungen und die beabsichtigten MalRhahmen
zu gesellschaftsrechtlichen Umstrukturierungen im Konzern mit dem Ziel, eine Gewerbesteuerpflicht fir
verschiedene Tochtergesellschaften zu vermeiden. DarlUber hinaus wurde uns vom Vorstand die
aktuelle Vermietungssituation in der Stadt-Galerie Passau, dem Main-Taunus-Zentrum und dem
Olympia-Center in Brno vorgestellt. Gemeinsam diskutierten wir den aktuellen Sachstand beim
Gesetzgebungsverfahren zum ARUG Il und die daraus resultierenden Vorbereitungen des Vorstands.
Die Anderung des Vergiitungssystems unserer Gesellschaft aufgrund der erwarteten Vorgaben durch
das ARUG Il und durch den neuen Corporate Governance Kodex delegierten wir an unser Prasidium.

November-Sitzung

In unserer Sitzung am 28. November 2019 berichtete der Vorstand uns Uber die Vermietungsaktivitaten
im Rhein-Neckar-Zentrum und Investitionen zur Sanierung der Wohnungen oberhalb des Herold-
Centers in Norderstedt. Den vom Vorstand geplanten und vorgeschlagenen Investitionen im Olympia-
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Center stimmten wir zu. Der Vorstand erlauterte uns die Hochrechnung fiir das Geschaftsjahr 2019 und
stellte uns zudem seine Planung fir die Jahre 2020 bis 2024 vor, wir stimmten dem Budget 2020 zu.
AbschlieRend berichtete der Vorstand Uber seine Verhandlungen zur Prolongation unserer Kreditlinie
sowie der Bestandsfinanzierungen fiir die City-Arkaden in Wuppertal, fir die City-Galerie in Wolfsburg
sowie fir das Billstedt-Center in Hamburg.

Gremien/Ausschiisse

Der Aufsichtsrat hat mit dem Aufsichtsratsprasidium, dem Prifungsausschuss und dem Ausschuss
.Kapitalmarkt® drei Ausschisse gebildet. Die Ausschiisse sind mit jeweils drei Mitgliedern besetzt. Das
Aufsichtsratsprasidium bildet gleichzeitig den Nominierungsausschuss. Die Anzahl der Ausschisse und
der Ausschussmitglieder erscheint uns im Hinblick auf die GroRRe der Gesellschaft und die Anzahl der
Mitglieder des Aufsichtsrats angemessen.

Im Berichtszeitraum tagten das Prasidium und der Prifungsausschuss am 11. April 2019 in einer
regelmaBigen Sitzung.

Der Prifungsausschuss erorterte dariber hinaus die Quartalsfinanzberichte mit dem Vorstand in
Telefonkonferenzen am 07. Mai, 14. August und 08. November 2019.

Corporate Governance

Im September 2019 haben wir gemeinsam mit dem Vorstand eine aktualisierte Entsprechenserklarung
zu den Empfehlungen der Regierungskommission gemall § 161 AktG abgegeben und auf der
Internetseite der Deutsche EuroShop AG dauerhaft zugéanglich gemacht. Uber die Umsetzung des
Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK) wird in diesem Geschaftsbericht gesondert berichtet.
Die Aufsichtsrats- und Vorstandsmitglieder haben am Jahresanfang 2020 schriftlich erklart, dass keine
Interessenkonflikte im Geschaftsjahr 2019 entstanden sind.

Wir haben fir die Kompetenzen der Aufsichtsratsmitglieder eine Ubersichtliche Kompetenzmatrix des
Gesamtgremiums erstellt (siehe ,Erklarung zur Unternehmensfiihrung®), um auch auf diesem Gebiet
die Transparenz weiter zu erhéhen. Wir Uberprifen periodisch das Kompetzenprofil des Aufsichtsrats
und werden es bei Bedarf anpassen.

Der Aufsichtsrat hat 2017 beschlossen, dass der Aufsichtsratsvorsitzende gemafll den Empfehlungen
des DCGK und der ,Leitsatze fir den Dialog zwischen Investor und Aufsichtsrat® Gesprache mit
Investoren Uber aufsichtsratsbezogene Themen filhren kann. Im Geschaftsjahr 2019 wiinschte kein
Investor ein Gesprach.

Klaus Striebich ist seit dem 1. April 2019 ein unabhangiges Mitglied des Aufsichtsrats nachdem er seine

geschaftlichen Beziehungen zu Gesellschaften, die dem GroRaktionar Alexander Otto verbunden sind,
beendet hat.
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Seit den Neuwahlen zum Aufsichtsrat am 12. Juni 2019 sind somit fiinf der insgesamt neun Mitglieder
des Aufsichtsrats unabhangig.

Jahresabschluss der AG und des Konzerns zum 31. Dezember 2019

In der Prufungsausschusssitzung am 30. Marz 2020 und in der aul3erordentlichen Aufsichtsratssitzung
am 3. April 2020 haben sich der Prifungsausschuss bzw. der Aufsichtsrat eingehend mit dem
Jahresabschluss der Deutsche EuroShop AG nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und
dem Konzernabschluss nach den International Financial Reporting Standards (IFRS), jeweils zum 31.
Dezember 2019, sowie mit dem zusammengefassten Lagebericht der Gesellschaft und des Konzerns
fur das Geschéaftsjahr 2019 befasst. Dabei wurden auch die im Nachtragsbericht des
zusammengefassten Lageberichts erlauterten Auswirkungen der Corona-Pandemie auf die zukunftige
Entwicklung der Deutsche EuroShop AG gemeinsam mit dem Vorstand erdrtert. Die aus Sicht des
Abschlusspriifers besonders wichtigen Sachverhalte in der Priifung des Konzernabschlusses hat er fiir
uns gut nachvollziehbar erldutert. Der Aufsichtsrat teilt die Einschatzung des Abschlussprifers zur
Bedeutung dieser Sachverhalte fir den Konzernabschluss. Einzelheiten dazu finden Sie im
Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers.

Die Jahresabschlussunterlagen und die Berichte des Abschlussprifers sowie der Vorschlag des
Vorstands fir die Verwendung des Bilanzgewinns wurden uns rechtzeitig vorgelegt. Der von der
Hauptversammlung am 12. Juni 2019 gewabhlte Abschlussprifer BDO AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Hamburg, hatte die Abschliisse zuvor gepriift und jeweils mit dem
uneingeschriankten Bestitigungsvermerk versehen. Der Abschlussprifer hat dabei die
Ubereinstimmung der Bilanzierung, Bewertung und Konsolidierung im Konzernabschluss mit den
jeweiligen Rechnungslegungsvorschriften bestéatigt. DarlUber hinaus hat der Abschlussprifer im
Rahmen seiner Beurteilung des Risikomanagementsystems festgestellt, dass der Vorstand die nach §
91 Abs. 2 AktG geforderten Mafllnahmen getroffen hat, um Risiken, die den Fortbestand des
Unternehmens geféhrden kdnnten, frihzeitig zu erkennen.

Die Vertreter des Abschlussprufers nahmen an der Beratung des Jahresabschlusses und des
Konzernabschlusses anlasslich der Prifungsausschusssitzung am 30. Marz 2020 und der
aulderordentlichen Aufsichtsratssitzung am 3. April 2020 teil und erlauterten die wesentlichen
Ergebnisse.

Der Aufsichtsrat ist zu dem Ergebnis gekommen, dass keine Einwendungen gegen die Abschliisse und
die Prufung durch den Abschlussprufer zu erheben sind. Der zusammengefasste Lagebericht entspricht
nach der Uberzeugung des Aufsichtsrats den gesetzlichen Anforderungen. Der Aufsichtsrat stimmt den
Aussagen im Lagebericht zur weiteren Unternehmensentwicklung zu. Der Aufsichtsrat hat dem
Ergebnis der Abschlussprifung seine Zustimmung erteilt und den Jahresabschluss der Deutsche
EuroShop AG und den Konzernabschluss des Deutsche EuroShop-Konzerns gebilligt; der
Jahresabschluss ist damit festgestellt. Zudem hat sich der Aufsichtsrat dem
Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands, den Bilanzgewinn in Héhe von 34.629 T€ auf neue
Rechnung vorzutragen, angeschlossen.
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Der Aufsichtsrat bedankt sich beim Vorstand und bei allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der
Deutsche EuroShop AG flr die zuverlassige und gute Arbeit und den konsequenten Einsatz in einem
fur unsere Branche schwierigeren Umfeld. .

Hamburg, 3. April 2020

Reiner Strecker, Vorsitzender
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Entsprechenserklarung

Im September 2019 haben Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft gemeinsam ihre
aktualisierte Entsprechenserklarung nach § 161 AktG zu den Empfehlungen der
Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex fiir das Geschéaftsjahr 2019
abgegeben. Die Erklarung wurde auf der Internetseite der Gesellschaft unter www.deutsche-
euroshop.de dauerhaft offentlich zuganglich gemacht.

Gemeinsame Erkldrung des Vorstands und des Aufsichtsrats der Deutsche EuroShop AG
zu den Empfehlungen der Regierungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex gemaR § 161 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche EuroShop AG erklaren, dass den vom
Bundesministerium der Justiz am 4. Juli 2003 im amtlichen Teil des Bundesanzeigers bekannt
gemachten Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex" in der letzten Fassung vom 7. Februar 2017 mit wenigen nachfolgenden Ausnahmen
entsprochen wurde und wird.

Die D & O-Versicherung beinhaltet keinen Selbstbehalt des Aufsichtsrats
(Kodex Ziff. 3.8).

Gemal den gesetzlichen Bestimmungen des § 93 Abs. 2 Satz 3 AktG wurde fir den Vorstand
ein Selbstbehalt vereinbart. Fir den Aufsichtsrat ist auch zukunftig kein Selbstbehalt vorgesehen.
Ein Selbstbehalt hat nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat keine Auswirkungen auf das
Verantwortungsbewusstsein und die Loyalitdt, mit denen die Gremienmitglieder die ihnen
Ubertragenen Aufgaben und Funktionen wahrnehmen.

Der Aufsichtsrat hat keinen oberen Fiihrungskreis zum Vergiitungsvergleich abgegrenzt
(Kodex Ziff. 4.2.2).

Die Belegschaft der Deutsche EuroShop AG besteht nur aus fiinf Personen. Daher ist eine
Abgrenzung zwischen ihr und einem oberen Fihrungskreis nicht sinnvoll. Insofern kann nur das
Verhaltnis zwischen der Vorstandsvergiitung und der Verglitung der Gesamtbelegschaft vom
Aufsichtsrat berticksichtigt werden.

Fiir Aufsichtsratsmitglieder ist keine Regelgrenze fiir die Zugehorigkeit zum Aufsichtsrat
festgelegt
(Kodex Ziff. 5.4.1).

Der Aufsichtsrat ist der Auffassung, dass fur Aufsichtsratsmitglieder die wesentlichen Kriterien

»Qualifikation“ und ,Fahigkeit* gelten. Eine Begrenzung der Zugehdrigkeitsdauer kdnnte eine
qualifizierte und erfolgreiche Aufsichtsratsarbeit beenden.
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Der Konzernabschluss wird binnen 120 Tagen nach Geschiftsjahresende veroffentlicht
(Kodex Ziff. 7.1.2).

Die Gesellschaft legt Wert darauf, gepriifte und vom Aufsichtsrat festgestellte Jahresabschliisse
zu veroffentlichen. Aufgrund der zeitlichen Ablaufe fir die Erstellung, Prifung und Feststellung

des Jahresabschlusses ist ein friherer Termin fir die Verdéffentlichung nicht méglich. Untestierte,
aber fir den Kapitalmarkt wesentliche Kennzahlen werden vorab veroéffentlicht.

Hamburg, 30. September 2019

Vorstand und Aufsichtsrat

Deutsche EuroShop AG
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