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ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Die im zusammengefassten Lagebericht bereitgestellten Informationen gelten, soweit nicht gesondert
vermerkt, sowohl fiir den Konzern als auch fiir die Deutsche EuroShop AG. In einem gesonderten Kapitel
des zusammengefassten Lageberichts wird Uber den Jahresabschluss der Deutsche EuroShop AG
berichtet.

Der Vergltungsbericht ist nicht mehr Bestandteil des zusammengefassten Lageberichts. Er wird
gemeinsam mit dem Vermerk zur formellen Priifung auf der Website der Deutsche EuroShop AG spatestens
bis zu dem Zeitpunkt der Bekanntmachung der Einladung zur Hauptversammlung verdéffentlicht.

GRUNDLAGEN DES KONZERNS

Geschaftsmodell des Konzerns, Ziele und Strategie

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

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

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

Ziele und Strategie

Die Unternehmensfiihrung konzentriert sich auf Investments in qualitativ hochwertige Shoppingcenter in
Innenstadtlagen und an etablierten Standorten, die das Potenzial fir eine dauerhaft stabile Wertentwicklung
haben. Die Erwirtschaftung eines hohen Liquiditdtsiiberschusses aus der 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 Deutsche EuroShop ist bestrebt, giinstige Finanzierungsbedingungen zu nutzen und gleichzeitig ihren
Pool an Kreditgebern und Finanzierungsquellen zu erhalten und zu erweitern. Die Gesellschaft hat ihre
Investitionstatigkeit in der Vergangenheit hauptsachlich durch besicherte Kredite bei verschiedenen
Kreditgebern finanziert. Zur weiteren Diversifizierung ihrer Kapital- und Finanzierungsstruktur, insbesondere
in einem Marktumfeld steigender Zinsen und tendenziell strengerer Kreditauflagen, priuft die
Unternehmensfihrung eine Weiterentwicklung der Kapital- und Finanzierungsstruktur. Dabei werden auch
Marktchancen fur die Emission eines oder mehrerer Kapitalmarktinstrumente abgewogen. Die LTV-Quote
des Konzerns kdnnte infolgedessen auf eine Bandbreite von 50 % bis 60 % erhoht werden. Eine Emission



steht unter dem Vorbehalt der vorherrschenden Marktbedingungen und soll, abhangig vom
Finanzierungsinstrument, Gber ein ,Investment Grade“-Rating verfiigen. Darliber hinaus wurde durch die
von der Hauptversammlung am 30. August 2022 beschlossene und am 16. September 2022 im
Handelsregister eingetragene Kapitalerh6hung aus Ricklagen (verbunden mit einer Kapitalherabsetzung
in gleicher Hohe) die kiinftige Dividendenfahigkeit der Gesellschaft erhoht.

Diversifiziertes Shoppingcenter Portfolio

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

Gelegenheiten nutzen, Werte maximieren

Im Rahmen einer grundsatzlichen ,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 nimmt durch Zu- und Verkaufe Portfolioanpassungen vor, wenn
sich wirtschaftlich attraktive Gelegenheiten bieten.

Durch kurze Entscheidungswege sowie hohe Flexibilitdt 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. Wahrend
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 fiir 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 Marketplaces GmbH & Co. KG (ECE), ausgelagert. Die ECE-Unternehmensgruppe entwickelt, plant,
realisiert, vermietet und managt seit 1965 Einkaufszentren. Mit derzeit etwa 200 Einkaufszentren im
Management ist das Unternehmen europaischer Marktfihrer. Die Deutsche EuroShop sieht in einem
professionellen Centermanagement den Schlissel zum Erfolg eines Shoppingcenters. Es sorgt nicht nur
fur einheitliche Offnungszeiten und eine stets freundliche, helle, sichere und saubere Einkaufsatmosphére,
sondern macht mit teils aultergewdhnlichen Wareninszenierungen, Aktionen und Ausstellungen Shopping
zum Erlebnis. Taglich besuchen 400.000 bis 500.000 Menschen die 21 Deutsche-EuroShop-Center und
lassen sich von der Branchen- und Gastronomievielfalt, dem Freizeitangebot sowie 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.

Omni-Channel-Ansatz

Die Verbindung von Offline- und Online-Welt gewinnt aus Sicht der Deutsche EuroShop zunehmend an
Bedeutung. Um diesen Omni-Channel-Ansatz in den eigenen Centern anzubieten, unterstiitzt die
Gesellschaft die von der ECE Marketplaces entwickelte ,Digital Mall“, die darauf abzielt, dass Kunden
Produkte, die sofort in einem Einkaufszentrum verfiigbar sind, bequem und mit wenigen Klicks Uber ihr



Smartphone oder Uber das Internet recherchieren und perspektivisch reservieren und bestellen kénnen.
Ende 2022 waren in allen ECE-gemanagten Shoppingcentern insgesamt Gber 89 Handelspartner in 62
Shoppingcentern und 850 Shops mit Uber drei Millionen zum Verkauf stehenden Produkten verbunden. Im
Rahmen des Digital-Mall-Konzepts sollen Einkaufszentren als Mikrologistik-Hubs dienen kénnen. Die
Deutsche EuroShop sieht dabei im Standortnetz der von der ECE Marketplaces verwalteten
Shoppingcenter in Deutschland ein Alleinstellungsmerkmal, da rund 80 % der Bevolkerung in Deutschland
nur 45 Autominuten von einem der Uber 100 von der ECE Marketplaces verwalteten Einkaufszentren
entfernt wohnen.

Steuerungssystem

Der Vorstand der Deutsche EuroShop AG leitet den Konzern nach den aktienrechtlichen Bestimmungen
und einer Geschéaftsordnung. Die Aufgaben, Verantwortlichkeiten und Geschaftsverfahren des Vorstands
sind in einer Geschéaftsordnung 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
Steuerungsgrofien (Leistungsindikatoren) ab. Fir den Konzern sind diese Umsatz, EBIT (Earnings before
Interest and Taxes), EBT (Earnings before Taxes) ohne Bewertungsergebnis und FFO (Funds from
Operations) je Aktie. Aufgrund der coronabedingt hdheren Mietausfalle und Mietaullenstédnde der letzten
drei Jahre wurde erganzend bis auf Weiteres die Collection Ratio zu Steuerungszwecken genutzt. Die
Collection Ratio misst das Verhaltnis von Zahlungseingdngen zu Miet- und Nebenkostenforderungen
gegenuber den Mietern. Fir den handelsrechtlichen Jahresabschluss der Deutsche EuroShop AG sind die
Beteiligungsertrage und das Ergebnis vor Steuern die Leistungsindikatoren.

Auf Basis einer dreijahrigen Mittelfristplanung je Shoppingcenter wird einmal jahrlich eine aggregierte
Konzernplanung erstellt, und die Zielvorgaben fur die SteuerungsgréfRen 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 SteuerungsgréRen, wie beispielsweise Mieterldse, Frequenzen und
Nachvermietungsstand sowie Collection Ratio, Uberwacht. Dies soll ermdglichen, rechtzeitig erforderliche
SofortmaRnahmen im Konzern zu treffen.

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

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

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



WIRTSCHAFTSBERICHT

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) ist trotz nachlassender Pandemielage im Jahresverlauf 2022 aufgrund der
Folgen des Krieges in der Ukraine mit steigenden Energiepreisen, Liefer- und Materialengpassen sowie
weiteren Preissteigerungen nach Berechnungen des Statistischen Bundesamtes im Berichtsjahr nur um
1,8 % (2021: 2,6 %) gestiegen. Der massive Einbruch des BIP nach Ausbruch der Corona-Pandemie konnte
damit wieder aufgeholt werden, so dass das BIP um 0,6 % hoéher als im Vergleich zum Vor-Corona-Jahr
2019 ausfiel.

Die Wirtschaftsleistung hat sich 2022 im Vergleich zum Vorjahr in den einzelnen Bereichen unterschiedlich
entwickelt. Sonstige Dienstleistungen (+6,3 %), zu denen auch die Unterhaltungsbranche gehort, sowie die
Bereiche Verkehr und Gastgewerbe (+4,0 %) wiesen deutliche Nachholeffekte nach Aufhebung der
SchutzmaRnahmen auf. Das Baugewerbe musste hingegen aufgrund von Material- und Fachkraftemangel,
steigenden Baukosten sowie zunehmend héheren Finanzierungskosten einen deutlichen Rickgang (-2,3
%) hinnehmen.

Die privaten Konsumausgaben waren der wichtigste Wachstumstreiber mit einem preisbereinigten Anstieg
von 4,6 % im Vergleich zu 2021. Sie erreichten damit fast das Vor-Pandemie-Niveau von 2019.
Nachholeffekte nach Aufhebung der Schutzmallnahmen fiihrten insbesondere in den Bereichen
Beherbergungs- und Gaststattendienstleistungen sowie im Bereich Freizeit, Unterhaltung und Kultur zu
deutlich héheren Ausgaben. Die Konsumausgaben des Staates stiegen nach zwei Jahren, die durch
Ausgaben im Zusammenhang mit der Bekdmpfung der Corona-Pandemie gepragt waren, preisbereinigt nur
moderat um 1,1 %. Die deutliche Reduzierung der Ausgaben fir die Pandemiebekdmpfung wurde durch
héhere Ausgaben fir Schutzsuchende aus der Ukraine und anderen Staaten kompensiert. Der
Nachholeffekt bei den privaten Konsumausgaben spiegelt sich auch in der Sparquote wider, die im
Vergleich zum Vorjahr um 4 Prozentpunkte auf 11,2 % sank. Die Sparquote bewegt sich damit wieder nah
am langjahrigen Durchschnitt.

Arbeitslosigkeit und Unterbeschaftigung sind auch 2022 weiter gesunken, so dass die Zahl der Arbeitslosen
sich auf einen Jahresdurchschnitt von 2,4 Mio. reduzierte. Dies entsprach einer Arbeitslosenquote von
5,3 % (2021: 5,7 %). Auch die Anzahl der Personen in Kurzarbeit ging im Jahresdurchschnitt von 1,85 Mio.
im Jahr 2021 auf 0,43 Mio. im Berichtsjahr erneut deutlich zurtick.

Die Verbraucherpreise in Deutschland stiegen gegentiber 2022 deutlich um 7,9 %. Ursachlich hierflir waren
insbesondere die extremen Preisanstiege fir Energie und Nahrungsmittel seit Beginn des Krieges in der
Ukraine. Energieprodukte verteuerten sich um 34,7 %, Waren um 13,5 %, Nahrungsmittel um 13,4 % und
Dienstleistungen um 2,9 %.

Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes sind die Realldhne und -gehélter der Arbeithehmer im
Berichtsjahr um 4,1 % gesunken. Wahrend im Jahr 2021 vor allem der vermehrte Einsatz von Kurzarbeit
zur negativen Nominal- und Reallohnentwicklung beigetragen hatte, zehrte 2022 die hohe Inflation den
Nominallohnanstieg auf, obwohl dieser mit 3,4 % so hoch war wie seit 2008 nicht mehr.

Basierend auf vorldufigen Berechnungen des Statistischen Bundesamtes erzielte der deutsche
Einzelhandel (inklusive Onlinehandel) im Berichtsjahr nominal ein Umsatzplus von 7,8 %; real jedoch
musste der Einzelhandel inflationsbedingt einen Umsatzrickgang von 0,6 % im Vergleich zu 2021
hinnehmen. Neben den deutlichen Preisanstiegen, insbesondere flr Lebensmittel und Energie, kann hierzu
auch der Wegfall der Corona-Schutzmaflinahmen in der Gastronomie beigetragen haben, die im Vorjahr
noch fiir einen Rekordumsatz im Lebensmitteleinzelhandel gesorgt hatten. Der Einzelhandel mit Textilien,
Bekleidung, Schuhen und Lederwaren hatte real mit 27,0 % im Vergleich zum Vorjahr den héchsten
Umsatzzuwachs. Die coronabedingten Verluste der Vorjahre wurden damit jedoch noch nicht vollstandig



kompensiert. Im Vergleich zum Vor-Corona-Jahr 2019 lag der Umsatz in diesem Bereich real immer noch
7,6 % niedriger.

Zur positiven Umsatzentwicklung des Einzelhandels trug der Onlinehandel 2022 mit einem nominalen
Riickgang um 2,0 % (real -6,9 %) nicht bei. Der in der Vergangenheit kontinuierlich und stark gewachsene
Onlinehandel hat nach zwei durch das coronabedingte Ausweichen der Konsumenten auf diese
Einkaufsoption starken Jahren einen Wachstumsdampfer erhalten. Es ist dennoch davon auszugehen, dass
der stationare Einzelhandel seinen Umsatzanteil nach Normalisierung der Pandemiesituation nicht
vollstandig zurtickgewinnen kann.

Die Konkurrenzsituation der Center im Portfolio der Deutsche EuroShop wird neben dem Onlinehandel zum
einen durch die Geschafte der jeweiligen Innenstadte sowie der Einkaufszentren im Einzugsgebiet
bestimmt. Zum anderen befinden sich die Center aber auch im Wettbewerb mit den Innenstadten
benachbarter Oberzentren. So stellen z. B. die Innenstadte von Dortmund fiir das Allee-Center Hamm,
Mannheim fur das Rhein-Neckar-Zentrum in Viernheim sowie Braunschweig fir die City-Galerie Wolfsburg
wichtige Wettbewerber dar.

Weiterer Wettbewerb fiir den innerstadtischen Einzelhandel kann durch die Ansiedlung oder Erweiterung
von Factory-/Designer-Outlet-Centern aul3erhalb der Stadtgrenzen auf der grinen Wiese, aber auch
teilweise in Stadtlagen entstehen. Aktuell gibt es umstrittene Planungen, ein Designer-Outlet-Center im
saarlandischen Zweibricken zu erweitern, das im Einzugsgebiet des Saarpark-Centers in Neunkirchen
liegt.

Einzelhandel

Nach Berechnungen von JLL, einem Beratungsunternehmen im Immobilienbereich, war 2022 bei den
Vertragsabschlissen fir Einzelhandelsflachen in Deutschland mit -3 % nur leicht unter dem Vorjahr.
Insgesamt wurden 421.000 gm in 914 Transaktionen vermittelt. Der Textilsektor lag mit einem Anteil von
33 % wieder an der Spitze der Flachenumsatze, wahrend im Vorjahr die Gastronomie und Food-Branche
dominierten. Laut BTE Handelsverband Textil lag der Umsatz mit Mode, Schuhen und Accessoires 2022
fast wieder auf dem Vor-Corona-Niveau. Allerdings gab es deutliche Unterschiede zwischen den
Absatzkanalen. So verlor der Onlinehandel zwar gegenlber 2021 real 6,9 % Umsatz, gegentber 2019 liegt
er aber mit geschatzten 34 % stark im Plus. Dagegen hinkte der stationare Mode-, Schuh- und
Lederwarenhandel noch deutlich hinter den Vor-Corona-Werten hinterher. Im Vergleich zu 2021 steigerten
Modehduser, Schuhladen und Lederwarengeschéfte ihren Umsatz zwar um etwa ein Viertel, zum Niveau
von 2019 fehlen aber immer noch rund 8 %.

Gemal HDE lag der Umsatz im Onlinehandel 2022 bei ca. 85,0 Mrd. €. Das entspricht einem Anteil von
etwa 13,5 % (2021: 14,7 %) am gesamten Einzelhandelsumsatz, der sich nach HDE-Angaben auf 631,9
Mrd. € (2021: 589,5 Mrd. €) belief. Der stationare Einzelhandel in Deutschland verzeichnete 2022 einen
nominalen Umsatzanstieg von 8,8 %, wobei der fir Shoppingcenter wichtige stationare Modehandel den
Umsatz um etwa 27 % (preisbereinigt) steigern konnte — was sich allerdings mit der niedrigen Vorlage
aufgrund des langen Lockdowns im Friihjahr 2021 erklaren Iasst.

Wahrend der Umsatz des stationaren Lebensmittelhandels preisbereinigt um 4,6 % zurickging,
verzeichnete der stationare Non-Food-Handel einen Umsatzanstieg von 2,0 %.

Immobilienmarkt

Der Investmentmarkt fir Immobilien in Deutschland musste 2022 — nach Angaben von JLL — nach dem
Rekordjahr 2021 mit einem Transaktionsvolumen von 111 Mrd. € ein deutliches Minus von 41 % hinnehmen
und landete bei 66 Mrd. €. Mal3geblich hierfir sind die gestiegenen Zinsen, die die Attraktivitdt der
klassischen Finanzanlagen fur institutionelle Anleger gegentber Immobilien wieder deutlich aufgewertet
haben. Mit rund 55 % des Transaktionsvolumens dominierten weiterhin die Assetklassen Blro und Wohnen,



deren Anteil am Gesamtvolumen jedoch im Vorjahr noch 73 % betragen hatte. Auf Einzelhandelsimmobilien
entfiel ein Anteil von 14 % (i. Vj. 8 %).

Investitionen in deutsche Shoppingcenter summierten sich — nach Berechnungen des Immobilienmaklers
CBRE - im Gesamtjahr 2022 auf rund 2,7 Mrd. € (2021: 0,9 Mrd. €), was nahezu einer Verdreifachung
gegeniiber dem Vorjahr entspricht. Diese Entwicklung war vor allem auf die Ubernahme der Deutsche
EuroShop AG durch Oaktree und CURA zurlickzuflihren, die im dritten Quartal erfolgte. JLL spricht von
einem ,Revival“ der Shoppingcenter, CBRE nennt es ein ,Comeback®.

JLL beobachtete teilweise deutliche Anstiege der Spitzenrenditen in den einzelnen Sektoren zwischen 15
Basispunkten fur Shoppingcenter und 90 Basispunkten fir Logistikimmobilien, die durch die gestiegenen
Zinsen getrieben waren. Fir die Top-Shoppingcenter in Deutschland lagen die Spitzenrenditen demnach
zum Jahresende bei durchschnittlich 5,00 % (2021: 4,85 %).

Entwicklung des Aktienkurses

Nach einem Jahresschlusskurs (Xetra) 2021 von 14,64 € ist die Aktie der Deutsche EuroShop mit einem
positiven Trend in die ersten Wochen des Jahres 2022 gestartet und kletterte bis zum 17. Februar 2022 auf
einen Kurs von 18,36 €. In den folgenden Tagen fiel der Aktienkurs im Zusammenhang mit der unsicheren
Lage in der Ukraine sowie der folgenden Invasion durch Russland, die am 24. Februar 2022 begann. Die
DES-Aktie verzeichnete den tiefsten Kurs des Jahres am 7. Marz 2022 mit 14,02 €. Im Anschluss erholte
sich der Kurs wieder etwas. Mit der Verdffentlichung des Abschlusses einer Investorenvereinbarung im
Hinblick auf ein freiwilliges 6ffentliches Ubernahmeangebot durch Oaktree und CURA am 23. Mai 2022
pendelte sich der Kurs der Aktie auf einem Niveau zwischen etwa 22,00 € und 22,50 € ein. Nach Ablauf der
weiteren Annahmefrist am 26. Juli 2022 ist der Aktienkurs zunéachst leicht gefallen und dann wiederum
kurzfristig bis zum 15. August 2022 auf den Jahreshéchstkurs von 26,38 € angestiegen. In den folgenden
Wochen verlor die Aktie wieder etwas, oszillierte ab Mitte September um das Niveau von 22,00 € und
beendete am 30. Dezember 2022 das Jahr mit einem Schlusskurs von 22,12 €. Unter Berlcksichtigung der
am 2. September 2022 ausgeschitteten Dividende von 1,00 € je Aktie entsprach dies einer Performance
von +57,5 %. Der SDAX verlor im selben Zeitraum 27,3 %. Die Marktkapitalisierung der Deutsche EuroShop
belief sich Ende 2022 auf 1,4 Mrd. €.



Geschaftsverlauf und Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage des
Konzerns

Wesentliche Konzernkennzahlen

01.01.- 01.01.-
in Mio. € 31.12.2022 31.12.2021 +/-
Umsatzerlose 212,8 211,8 0,5 %
EBIT 152,4 152,5 0,0 %
EBT (ohne Bewertungsergebnis') 130,2 125,6 3,7%
EPRAZ Earnings 129,6 122,0 6,3 %
FFO 130,1 122,3 6,4 %
Eigenkapitalquote in %3 55,7 55,6
LTV-Verhaltnis in %* 30,3 30,5
EPRAZLTV in %° 33,1 33,2

01.01.- 01.01.-
in € 31.12.2022 31.12.2021 +/-
EPRA? Earnings je Aktie 2,10 1,97 6,6 %
FFO je Aktie 2,11 1,98 6,6 %
EPRA? NTA je Aktie 37,81 38,43 -1,6 %
Gewichtete Anzahl der ausgegebenen
Stiickaktien 61.783.594 61.783.594 0,0 %

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

3 inklusive Fremdanteile am Eigenkapital

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

5 EPRA Loan to Value (EPRA LTV): Verhaltnis Nettoverschuldung (Finanzverbindlichkeiten und
Leasingverbindlichkeiten abziiglich liquider Mittel) zu Immobilienvermdgen (Investment Properties, Eigengenutzte
Immobilien, immaterielle Vermdgenswerte und sonstige Vermdgenswerte (netto)). Dabei werden Nettoverschuldung
und Immobilienvermégen auf Basis des Konzernanteils an den Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen ermittelt.

Die nachlassenden Einfliisse und Nachwirkungen der Corona-Pandemie, die das Vorjahr noch maf3geblich
beeinflusst hatten, haben zu einer operativen Aufhellung im Geschaftsjahr 2022 gefiihrt. Jedoch war das
Berichtsjahr vor allem durch den Krieg in der Ukraine, gestorte Lieferketten, die Energie-Krise und die
deutlich steigende Inflation belastet.

Die Kundenfrequenzen waren 2022 mit rund +36 % erfreulich besser als im von langen Lockdownphasen
gepragten Vorjahr. Verglichen mit der von der Pandemie unbeeinflussten Vergleichsperiode 2019 lagen die
Besucherzahlen bei ca. 80 %. Die Umsatze der Mieter bewegten sich im Durchschnitt um etwa 34 % Uber
dem Vorjahr bzw. bei 82 % des Niveaus von 2019. Die Collection Ratio, das Verhaltnis von
Zahlungseingangen zu Miet- und Nebenkostenforderungen gegeniber den Mietern, erreichte mit 98,5 %
wieder ein sehr hohes Niveau (i. Vj. 94,8 %). Die Vermietungsquote lag zum Bilanzstichtag unverandert bei
94,3 %.

Wahrend das Vorjahr noch massiv von GeschaftsschlieBungen im ersten Halbjahr betroffen war, was
Wertberichtigungen in Héhe von 25,0 Mio. € erforderlich machte, konnten diese 2022 auf 8,1 Mio. € reduziert
werden. Die Aufwendungen im Zusammenhang mit der Mitte 2022 vollzogenen Ubernahme der Mehrheit
der Anteile an der Deutsche EuroShop AG durch das Bieterkonsortium aus Oaktree Capital Management
und CURA Vermdgensverwaltung, die Vorbereitung der Anfang 2023 vollzogenen Kapitalma3hahme und
des Erwerbs weiterer Anteile an Shoppingcenterbeteiligungen sowie die Neubesetzung des Vorstandes
fuhrten zu einem deutlichen Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwendungen um 12,6 Mio. €. Bei nahezu



unveranderten Umsatzerlésen bedingen diese beiden gegenlaufigen Effekte, dass das EBIT mit
152,4 Mio. € auf Vorjahresniveau (i. Vj. 152,5 Mio. €) verharrte. Das Ergebnis vor Steuern und Bewertung
(EBT ohne Bewertung) stieg um 3,7 % auf 130,2 Mio. €. Die EPRA Earnings und die um Bewertungs- und
Sondereffekte bereinigten FFO lagen bei 129,6 Mio. € bzw. bei 130,1 Mio. € und damit um 6,3 % bzw. 6,4 %
Uber dem Vorjahr.

Die Prognose fiir das Geschéftsjahr 2022 wurde im letztjahrigen Abschluss wie folgt benannt: Leicht
niedrigere Umsatzerldse, EBIT auf Vorjahresniveau, leicht steigendes EBT (ohne Bewertungsergebnis) und
ein FFO je Aktie im Korridor von 1,95 € bis 2,05 €. Wahrend sich EBIT und EBT (ohne Bewertungsergebnis)
im Rahmen der Erwartungen bewegten, haben sich die Umsatzerldse und der FFO je Aktie besser als
prognostiziert entwickelt. MaRgeblich hierfir waren insbesondere niedrigere Mietforderungsausfalle und
geringere Rickgange der Mieten als zuvor angenommen.

Insgesamt hat sich die Ertragslage des Konzerns aus Sicht des Vorstandes trotz der Belastungsfaktoren
des Geschéftsjahres (Krieg in der Ukraine, Energiekrise und deutlich gestiegene Inflation) operativ positiv
entwickelt. Die Vermodgenslage des Konzerns wertet der Vorstand bei einer Eigenkapitalquote von 55,7 %
und einem LTV von 30,3 % weiterhin als sehr solide. Dartber hinaushat sich die Finanzlage des Konzerns
mit einem Liquiditatsbestand von 334,9 Mio. € weiter verbessert.

Ertragslage des Konzerns

Verénderung
in TE 01.01.-31.12.2022 01.01.-31.12.2021 +/- in %
Umsatzerlose 212.811 211.752 1.059 0,5%
Grundstiicksbetriebs- und -verwaltungskosten -37.213 -32.547 -4.666 -14,3%
Wertberichtigung und Ausbuchung
von Forderungen -8.130 -25.029 16.899 67,5%
NOI 167.468 154.176 13.292 8,6%
Sonstige betriebliche Ertrage 5.504 6.265 -761 -12,1%
Sonstige betriebliche Aufwendungen -20.540 -7.940 -12.600 -1568,7%
EBIT 152.432 152.501 -69 0,0%

At-equity-Ergebnis 12.926 29.612

Bewertungsergebnis (at-equity) 16.604 -4.092

Latente Steuern (at-equity) -7 132
At-equity-Ergebnis (operativ) 29.523 25.652 3.871 15,1%
Zinsaufwendungen -36.107 -39.188 3.081 7,9%
Kommanditisten zustehende Ergebnisanteile -15.954 -13.408 -2.546 -19,0%
Ubriges Finanzergebnis 272 7 265 3.785,7%
Finanzergebnis (ohne Bewertungsergebnis) -22.266 -26.937 4.671 17,3%
EBT (ohne Bewertungsergebnis) 130.166 125.564 4.602 3,7%

Bewertungsergebnis -89.746 -58.821

Bewertungsergebnis (at-equity) -16.604 4.092
Bewertungsergebnis (mit at-equity) -106.350 -54.729 -51.621 -94,3%
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -5.060 -3.293 -1.767 -53,7%

Latente Steuern 2.594 -7.465

Latente Steuern (at-equity) 7 -132
Latente Steuern (mit at-equity) 2.601 -7.597 10.198 134,2%
Konzernergebnis 21.357 59.945 -38.588 -64,4%




Umsatzerlése auf Vorjahresniveau

Im Gegensatz zum Vorjahr, welches malgeblich von
behordlich angeordneten Geschaftsschlielungen
betroffen war, konnten die Mieter ihre Geschafte 2022
durchgehend 6ffnen. Die flir die SchlieBungsphasen 2021
gewahrten  Mietzugestandnisse finden sich im
Wesentlichen in der Position ,Wertberichtigung und
Ausbuchung von Forderungen® des Vorjahres wieder und
nur zu einem kleinen Anteil in den Umsatzerlésen. Daher
liegen die Umsatzerlése mit 212,8 Mio. € trotz des
Wegfalls der SchlieRungsphasen nur leicht Gber denen
des Vorjahres.

Die insbesondere im ersten Quartal 2022 weiterhin
geltenden  SchutzmalRnahmen und  anhaltenden
Auswirkungen der Corona-Pandemie wie Ausfélle von in
Zahlungsschwierigkeiten geratenen Mietern, niedrigere
Umsatzmieten sowie langere Nachvermietungszeiten
Umsatzerlése weiterhin von ihrem Vor-Pandemie-Niveau

Umsatzerlose

UMSATZERLOSE’
in Mio. €
225.0 2815
367 377
188,3 193,8
2018 2019

B Inland Ausland

190,3

2020

211.8 212,8
359 38,6
1759 1742

2021 2022

und hohere Leerstdnde bedingen, dass die

entfernt blieben.

Veranderung
01.01.- 01.01.-

in TE 31.12.2022 31.12.2021 +/- in %
Main-Taunus-Zentrum, Sulzbach 34.291 34.442 -151 -0,4%
Altmarkt-Galerie, Dresden 24.162 24.283 -121 -0,5%
A10 Center, Wildau 17.925 18.317 -392 -2,1%
Rhein-Neckar-Zentrum, Viernheim 17.201 17.044 157 0,9%
Herold-Center, Norderstedt 11.844 11.794 50 0,4%
Billstedt-Center, Hamburg 10.468 10.732 -264 -2,5%
Allee-Center, Hamm 9.970 10.036 -66 -0,7%
Forum, Wetzlar 9.743 9.522 221 2,3%
City-Galerie, Wolfsburg 8.311 9.039 -728 -8,1%
City-Arkaden, Wuppertal 8.116 8.601 -485 -5,6%
Rathaus-Center, Dessau 7.347 7.442 -95 -1,3%
Stadt-Galerie, Hameln 6.941 6.344 597 9,4%
City-Point, Kassel 6.733 7.465 -732 -9,8%
DES Verwaltung GmbH 1.159 837 322 38,5%
Inland 174.211 175.898 -1.687 -1,0%
Galeria Baltycka, Danzig 16.707 15.823 884 5,6%
Olympia Center, Brinn 21.893 20.031 1.862 9,3%
Ausland 38.600 35.854 2.746 7,7%
Gesamt 212.811 211.752 1.059 0,5%




Operative Centeraufwendungen iiber Vorjahr aufgrund hoherer Instandhaltungsaufwendungen

Die operativen Centeraufwendungen des Berichtszeitraums von 37,2 Mio. € (i. Vj. 32,5 Mio. €), die im
Wesentlichen Centermanagement-Honorare, nicht umlegbare Nebenkosten, Grundsteuern, Gebaudever-
sicherungen und Instandhaltungen umfassen, haben sich im Vergleich zum Vorjahr um 14,3 % erh6ht. Der
Anteil der operativen Centeraufwendungen am Umsatz stieg von 15,4 % auf 17,5 %. Ursache hierfur waren
geplante und nachgeholte InstandhaltungsmalRnahmen.

Erforderliche Wertberichtigungen riicklaufig

Die Wertberichtigungen und Ausbuchungen von Forderungen bertcksichtigten im Vorjahr den wesentlichen
Teil der vereinbarten und erwarteten Mietzugestandnisse zur Abmilderung der wirtschaftlichen Folgen der
weitreichenden GeschaftsschlieBungen Anfang 2021. Des Weiteren mussten sowohl im Vorjahr als auch
2022 ausfallgefahrdete Forderungen wertberichtigt und Forderungen insolvenzbedingt ausgebucht werden.
Insgesamt haben sich die erforderlichen Wertberichtigungen und Ausbuchungen von Forderungen im
Vergleich zum Vorjahr von 25,0 Mio. € auf 8,1 Mio. € reduziert.

Sonstige betriebliche Ertrage und Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge, die im Wesentlichen aus der Auflésung von Rulckstellungen, aus
Erstattungen und Schadensersatzzahlungen, aus Ertrdgen aus in Vorjahren wertberichtigten
Mietforderungen sowie aus Nachzahlungen im Rahmen von Nebenkostenabrechnungen resultierten,
beliefen sich auf 5,5 Mio. € (i. Vj. 6,3 Mio. €) und lagen damit unterhalb des Vorjahres. Dabei wirkten sich
eine ertragswirksam vereinnahmte Corona-Beihilfe in Ho6he von 2,0 Mio. € sowie die Rickerstattung eines
geleisteten StralRenausbaubeitrages aus 2018 in Hohe von 0,5 Mio. € im Vorjahr positiv aus.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen, bei denen es sich gréftenteils um allgemeine Kosten der
Verwaltung und Personalkosten handelt, lagen mit 20,5 Mio. € (i. Vj. 7,9 Mio. €) — insbesondere aufgrund
hoherer Beratungsaufwendungen im Rahmen des Ubernahmeangebots, der Vorbereitung des Erwerbs
weiterer Anteile an Shoppingcenterbeteiligungen Anfang 2023 in Verbindung mit einer Kapitalerhéhung
sowie der Abfindungszahlungen an ausgeschiedene Vorstande — deutlich iber der Vorjahresperiode.

EBIT unverandert

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) lag mit 152,4 Mio. € auf Vorjahresniveau (i. Vj. 152,5 Mio. €).
Den geringeren Wertberichtigungen standen hdhere Grundstiicksbetriebs- und -verwaltungskosten sowie
gestiegene sonstige betriebliche Aufwendungen gegenuber.

Finanzergebnis ohne Bewertungseffekte verbessert

Das at-equity-Ergebnis (operativ) war im Vorjahr coronabedingt durch héhere Wertberichtigungen auf
Mietforderungen und Umsatzausfalle belastet und verbesserte sich 2022 um 3,8 Mio. € auf 29,5 Mio. € (..
Vj. 25,7 Mio. €). Der Zinsaufwand der Konzerngesellschaften konnte um weitere 3,1 Mio. € gesenkt werden.
Hier wirkten sich neben planmaRigen Tilgungen insbesondere die mit niedrigeren Zinssatzen vereinbarten
Anschlussfinanzierungen fur das Billstedt-Center Hamburg, die City-Galerie Wolfsburg und die Altmarkt-
Galerie Dresden positiv aus. Der den Kommanditisten zustehende Ergebnisanteil hat sich aufgrund des
verbesserten EBIT um 2,5 Mio. € auf 15,9 Mio. € erhdht.
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Gewinn- und Verlustrechnung der Gemeinschaftsunternehmen

Verdnderung
01.01.- 01.01.-
in TE 31.12.2022 31.12.2021 +/- in %
Allee-Center, Magdeburg 8.316 8.196 120 1,5%
Phoenix-Center, Harburg 6.675 6.708 -33 -0,5%
Stadt-Galerie, Passau 7.410 7.282 128 1,8%
Saarpark-Center, Neunkirchen 6.016 5.845 171 2,9%
City-Arkaden, Klagenfurt 6.725 6.314 411 6,5%
Arkad, Pécs 4.415 4.229 186 4,4%
Sonstige 38 40 -2 -5,0%
Umsatzerlése 39.595 38.614 981 2,5%
Grundstiicksbetriebs- und -verwaltungskosten -5.891 -5.693 -198 -3,5%
Wertberichtigungen und Ausbuchung von Forderungen -1.827 -3.833 2.006 52,3%
NOI 31.877 29.088 2.789 9,6%
Sonstige betriebliche Ertrage 1.212 605 607 100,3%
Sonstige betriebliche Aufwendungen -644 -699 55 7,9%
EBIT 32.445 28.994 3.451 11,9%
Zinsertrage 10 0 10 -
Zinsaufwendungen -2.713 -3.172 459 14,5%
Finanzergebnis -2.703 -3.172 469 14,8%
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -219 -170 -49 -28,8%
At-equity-Ergebnis (ohne Bewertungsergebnis) 29.523 25.652 3.871 15,1%
Bewertungsergebnis -16.604 4.092 -20.696 -505,8%
Latente Steuern 7 -132 139 105,3%
Gewinn- oder Verlustanteil 12.926 29.612 -16.686 -56,3%

EBT (ohne Bewertungsergebnis) erhoht

Das verbesserte EBIT und at-equity-Ergebnis sowie die weiter gesunkenen Zinsaufwendungen flhrten zu
einer Steigerung des EBT (ohne Bewertungsergebnis) von 125,6 Mio. € um 3,7 % auf 130,2 Mio. €.

Bewertungsergebnis negativ

Der deutliche Zinsanstieg im Berichtsjahr hat sich negativ auf die Bewertung des Immobilienvermégens des
Konzerns (IAS 40) ausgewirkt und resultiert in einem Bewertungsverlust von -106,3 Mio. € (i. Vj. -54,7
Mio. €).

Von dem Bewertungsverlust auf das Immobilienvermégen entfielen, nach Beriicksichtigung des Anteils der
Fremdgesellschafter, -89,7 Mio. € (i. Vj. -58,8 Mio. €) auf die Bewertung des im Konzern ausgewiesenen
Immobilienvermdgens und -16,6 Mio. € (i. Vj. 4,1 Mio. €) auf die Bewertung des Immobilienvermégens der
nach at-equity bilanzierten Gemeinschaftsunternehmen.

Im Durchschnitt wurden die Konzernimmobilien nach Bertcksichtigung der laufenden Investitionen um
-3,0 % abgewertet (i. Vj. -1,5 %), wobei die Bandbreite der Bewertungsanderungen zwischen -6,3 % und
3,4 % lag. Der Vermietungsstand lag zum Jahresende unveréndert zum Vorjahr bei 94,3 %.
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Steuern vom Einkommen und vom Ertrag sowie latente Steuern

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag haben sich infolge der verbesserten Ergebnisse auf 5,1 Mio. €
(i. Vj. 3,3 Mio. €) erhoht.

Die latenten Steuerruckstellungen, inklusive des im at-equity-Ergebnis enthaltenen Anteils, wurden im
Berichtsjahr als Folge des Riickgangs der Immobilienverkehrswerte um 2,6 Mio. € reduziert (i. Vj. Erhéhung
um 7,6 Mio. €).

EPRA Earnings iiber, Konzernergebnis unter EEHA EARNINGS

dem Vorjahr in Mio. €/in € je Aktie
1583
Die EPRA Earnings, die das Bewertungsergebnis 144
ausklammern, haben sich insbesondere aufgrund 2.56 1245 —_— 129.6
gegenuber dem Vorjahr geringeren
Wertberichtigungen auf Mietforderungen auf 129,6 2.39
Mio. € bzw. 2,10 € je Aktie erholt. Das
Konzernergebnis lag mit 21,4 Mio. € um 38,5 Mio. €
unter der Vorjahresvergleichsperiode (59,9 Mio. €)
und das Ergebnis je Aktie reduzierte sich von 0,97 € 2,10
auf 0,35 €. 503
197
2018 2019 2020 2021 2022
EPRA EARNINGS 01.01.-31.12.2022 01.01.-31.12.2021
je Aktie in je Aktie in
in T€ € in T€ €
Konzernergebnis 21.357 0,35 59.945 0,97
Bewertungsergebnis Investment Properties’ 106.350 1,72 54.729 0,89
Latente Steuern in Bezug auf EPRA-Anpassungen? 1.889 0,03 7.284 0,11
EPRA Earnings 129.596 2,10 121.958 1,97
Gewichtete Anzahl der ausgegebenen Stiickaktien 61.783.594 61.783.594

" inklusive des Anteils, der auf die at-equity bilanzierten Gemeinschaftsunternenmen und assoziierten Unternehmen entfallt
2 petreffen latente Steuern auf Investment Properties und derivative Finanzinstrumente
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Entwicklung der Funds from Operations FUNDS FROM OPERATIONS (FFO)
in Mio.€/in € je Aktie

Die Funds from Operations (FFO) dienen der 1504 o

Finanzierung unserer laufenden Investitionen in

Bestandsobjekte, der planmaRigen Tilgung 123,3 122.3 iy
unserer langfristigen Bankdarlehen sowie als Basis

fur  Dividendenausschittungen.  Wesentliche

Einmaleffekte, die nicht zur operativen Tatigkeit

des Konzerns gehdren, werden bei der Ermittlung

der FFO eliminiert. Die FFO erhoéhten sich von

122,3 Mio. € um 6,4 % auf 130,1 Mio. € bzw. von ik

1,98 € auf 2,11 € je Aktie.

[1.98]
2018 2019 2020 2021 2022

FUNDS FROM OPERATIONS 01.01.-31.12.2022 01.01.-31.12.2021
je Aktie in je Aktie in

in T€ € in TE €

Konzernergebnis 21.357 0,35 59.945 0,97
Bewertungsergebnis Investment Properties’ 106.350 1,72 54.729 0,89
Aufwendungen im Rahmen des Ubernahmeangebots? 4.997 0,08 0 0,00
Latente Steuern’ -2.601 -0,04 7.597 0,12
FFO 130.103 2,11 122.271 1,98
Gewichtete Anzahl der ausgegebenen Stiickaktien 61.783.594 61.783.594

"inklusive des Anteils, der auf die at-equity bilanzierten Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen entfallt
2 nach Berticksichtigung von Steuern
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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 europaischen Ausland (,Ausland®) unterschieden (wir
verweisen auch auf unsere Ausfiihrungen zur Segmentberichterstattung im Konzernanhang):

Verdnderung
01.01.- 01.01.-

in T€ 31.12.2022 31.12.2021 +/- in %
Umsatzerlose 227.952 226.449 1.503 0,7%
- Inland 182.590 184.061 -1.471 -0,8%
- Ausland 45.362 42.388 2.974 7,0%
EBIT 181.842 166.459 15.383 9,2%
- Inland 142.421 132.798 9.623 7,2%
- Ausland 39.421 33.661 5.760 17,1%
EBT (ohne Bewertungsergebnis) 147.100 128.074 19.026 14,9%
- Inland 114.459 101.323 13.136 13,0%
- Ausland 32.641 26.751 5.890 22,0%

Die Corona-Pandemie hatte als weltweites Ereignis auf alle unsere Shoppingcenter starke negative
Auswirkungen, auf die von den Landern in Form von Einschrankungen und Schutzmaflinahmen
unterschiedlich reagiert wurde. Dementsprechend unterschiedlich haben sich auch die Umsatzerldse und
damit auch das EBIT sowie EBT (ohne Bewertungsergebnis) in den Segmenten im Vergleich zum Vorjahr
erholt.
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Finanzlage des Konzerns

Grundsitze und Ziele des Finanzmanagements

Fir die Finanzierung ihrer Investitionen nutzt die Deutsche EuroShop grundsatzlich die Boérse zur
Beschaffung von Eigenkapital sowie die Kredit- und Kapitalméarkte 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 flr alle Konzerngesellschaften in Euro aufgenommen. Die Verwendung von Eigen- und
Fremdkapital fir Investitionen soll prinzipiell gleich gewichtet werden. Die Eigenkapitalquote im Konzern
(inklusive Fremdanteile) soll dabei 45 % nicht wesentlich unterschreiten. Dabei werden auch Marktchancen
fir eine Emission von Kapitalmarktinstrumenten eruiert. Eine Neuordnung der Kapital- und
Finanzierungsstruktur kénnte die LTV-Quote des Konzerns zukiinftig auf eine Bandbreite von 50 % bis 60 %
erhdhen.

Die Finanzierung unserer Immobilienprojekte erfolgt grundsatzlich langfristig. Dabei setzen wir auch
derivative Finanzinstrumente ein, um uns gegen steigende Kapitalmarktzinsen abzusichern. Diese
Sicherungsgeschafte dienen der Absicherung einzelner Kredite. Die Deutsche EuroShop AG hat zudem
Zugang zu kurzfristigen Finanzierungsinstrumenten, um unmittelbar auf Investitionsmdglichkeiten reagieren
zu koénnen. Nicht bendtigte Liquiditat wird bis zur Verwendung fur Investitionen, zur Finanzierung laufender
Kosten oder zur Auszahlung von Dividenden kurzfristig angelegt.

Finanzierungsanalyse

Zum 31. Dezember 2022 wies der Deutsche-EuroShop-Konzern folgende Finanzkennzahlen aus:

in Mio. € 31.12.2022 31.12.2021 Verénderung
Bilanzsumme 4.208,1 4.278,8 -70,7
Eigenkapital (inklusive Fremdgesellschafter) 2.343,4 2.377,8 -34,4
Eigenkapitalquote in % 55,7 55,6 0,1
Nettofinanzverbindlichkeiten 1.144,3 1.173,3 -29,0
Loan to value (LTV) in % 30,3 30,5 -0,2

Das wirtschaftliche Eigenkapital des Konzerns in Héhe von 2.343,4 Mio. €, das sich aus dem Eigenkapital
der Konzernaktiondre (2.036,2 Mio.€) und dem Eigenkapital der Fremdgesellschafter (307,2 Mio. €)
zusammensetzt, hat sich gegenlber dem Vorjahr aufgrund der gezahlten Dividende reduziert (i. V.
2.377,8 Mio. €). Die Eigenkapitalquote stieg gegenliber dem Vorjahr auf 55,7 % (i. Vj. 55,6 %) und ist damit
weiterhin auf einem hohen und soliden Niveau.

Finanzverbindlichkeiten

in TE€ 31.12.2022 31.12.2021 Verénderung
Langfristige Bankverbindlichkeiten 1.464.917 1.264.748 200.169
Kurzfristige Bankverbindlichkeiten 14.334 237.366 -223.032
Summe 1.479.251 1.502.114 -22.863
Abziglich liquider Mittel 334.943 328.839 6.104
Nettofinanzverbindlichkeiten 1.144.308 1.173.275 -28.967
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Die kurz- und langfristigen Finanzverbindlichkeiten reduzierten sich im Berichtsjahr aufgrund von
planmafigen Tilgungen von 1.502,1 Mio. € um 22,9 Mio. € auf 1.479,3 Mio. €. Zusammen mit dem Anstieg
der liquiden Mittel um 6,1 Mio. € lagen die Nettofinanzverbindlichkeiten mit 1.144,3 Mio. € per saldo um

29,0 Mio. € unter dem Stand zum Jahresende 2021 (1.173,3 Mio. €).

Die zum Jahresende bestehenden Nettofinanzverbindlichkeiten dienen ausschlieRlich der Finanzierung der
langfristigen Vermogenswerte. Damit waren am Bilanzstichtag 30,3 % (i. Vj. 30,5 %) des langfristigen

Vermdgens fremdfinanziert (LTV).

Der EPRA LTV, welcher auf den quotalen Anteil des Konzerns an den Gemeinschaftsunternehmen und
Tochterunternehmen abstellt, lag am Bilanzstichtag bei 33,1 % (i. Vj. 33,2 %).

EPRA Loan to Value (EPRA LTV)

Werte quotal in T€ 31.12.2022 31.12.2021 Veranderung
Lang- und kurzfristige Bankverbindlichkeiten 1.481.149 1.504.549 -23.400
Eigengenutzte Immobilie (IFRS 16

Verbindlichkeit) 354 88 266
Liquide Mittel -330.894 -324.339 -6.555
Nettofinanzverschuldung 1.150.609 1.180.298 -29.689
Investment Properties 3.474.145 3.544.148 -70.003
Eigengenutzte Immobilie (IFRS 16

Nutzungsrecht) 351 86 265
Immaterielle Vermdgenswerte 29 32 -3
Sonstige Vermdgenswerte (netto) 3.445 6.600 -3.155
Immobilienvermégen 3.477.970 3.550.866 -72.896
EPRA LTV in % 33,1 33,2 -0,1

Die Konditionen der konsolidierten Darlehen zum 31. Dezember 2022 waren fir durchschnittlich 6,8 Jahre
(i. Vj. 4,7 Jahre) zu 2,43 % p. a. (i. Vj. 2,09 % p. a.) gesichert. Die Deutsche EuroShop unterhalt fir die
konsolidierten Darlehen Kreditverbindungen zu 18 Banken und Sparkassen. Dabei handelt es sich um
Kreditinstitute aus Deutschland, Osterreich und der Tschechischen Republik.

" Im Februar 2022 wurden Uberarbeitete ,Best Practice Recommendations” der EPRA veroéffentlicht, die als wesentliche Neuerung
den EPRA Loan to Value vorsahen. Der EPRA LTV entspricht nahezu unserem zuvor bereits berichteten LTV (quotal), welcher
ebenfalls auf Basis des Anteils des Konzerns an den Vermdgenswerten und Schulden der Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen
ermittelt wurde. Abweichend zum bisherigen LTV (quotal) bezieht der EPRA LTV noch zusatzliche Vermdgenswerte und Schulden
mit ein. Dabei ist der wesentliche weitere Posten die Sonstigen Vermdgenswerte (netto), welche die Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen und sonstige Vermdgenswerte abziiglich der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen,
Steuerverbindlichkeiten, sonstige Rickstellungen und sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten beinhalten. Der EPRA LTV ersetzt in
der Berichterstattung die bisherige Kennzahl LTV (quotal). Zur Uberleitung des EPRA LTV verweisen wir auch auf unsere ,EPRA

Berichterstattung” in unserem Geschéaftsbericht.
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DARLEHENSSTRUKTUR
per 31. Dezember 2022

Anteil der Betrag Duration Durchschnitts-
Zinshindung Darlehen in % in Mio. € in Jahren zinssatzin %
bis 1 Jahr 0,0 0,0 1.0 0,00
1Jahr bis 5 Jahre I 30,0 4441 38 2,61
5 bis 10 Jahre | 70,0 1.035.1 8,1 2,39
GESAMT 100,0 1.479.2 6.8 2,43

Von 18 Darlehen im Konzern sind bei 14 Darlehen Kreditauflagen mit den finanzierenden Banken
vereinbart. Dabei handelt es sich um insgesamt 29 einzelne Auflagen zur Kapitaldienstfahigkeit (DSCR),
zur Zinszahlungsfahigkeit (ICR), zur Héhe von Mieteinnahmen, zur Verschuldungsquote und zum Verhaltnis
zwischen Darlehen und Marktwert des Objekts (LTV). Alle Auflagen wurden im Geschéaftsjahr 2022
eingehalten. Die Kreditauflagen werden nach aktueller Planung und Einschatzung auch 2023 erfullt.
Hinsichtlich der Unsicherheiten zum Planungszeitraum als Folge der Corona-Pandemie und des Ukraine-
Kriegs verweisen wir auf den Nachtragsbericht.

Im Geschaftsjahr 2023 erfolgen planmaRige Tilgungen aus dem laufenden Cashflow in Héhe von
14,8 Mio. €. In den Jahren 2024 bis 2026 wird die durchschnittliche Tilgungsleistung bei 13,3 Mio. € p. a.
liegen.

Ein Anfang 2023 auslaufendes Darlehen in H6he von 209,1 Mio. € wurde bereits 2022 prolongiert. Im Jahr
2025 ist ein Darlehen in Hohe von 58,7 Mio. € zu prolongieren.

Investitionsanalyse

Im Geschéftsjahr 2022 wurden die Investitionen in die Modernisierung und Positionierung des
Bestandsportfolios fortgefuhrt und lagen bei 39,5 Mio. € nach 18,8 Mio. € im Vorjahr.

Liquiditatsanalyse

in TE 01.01.-31.12.2022 01.01.-31.12.2021
Netto-Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit 140.625 130.266
Cashflow aus Investitionstatigkeit -39.498 -18.791
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -95.023 -48.666
Verdanderungen des Finanzmittelbestandes 6.104 62.809
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 328.839 266.030
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 334.943 328.839

Der Netto-Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit des Konzerns in Hohe von 140,6 Mio. € (i. Vj. 130,3 Mio. €)
stellt den Betrag dar, den der Konzern 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 Investitionstatigkeit umfasste die cashwirksamen Investitionen in die Bestandsobjekte
(39,5 Mio. €; i. Vj. 18,8 Mio. €).

Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit von -95,0 Mio. € beinhaltete den Mittelabfluss aus den
laufenden Tilgungen der Finanzverbindlichkeiten von 25,5 Mio. €, den Mittelzufluss aus der Aufnahme von
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Finanzverbindlichkeiten von 2,7 Mio. €, die Auszahlung der Dividende an die Konzernaktionare von
61,8 Mio. € (i. Vj. 2,5 Mio. €) sowie die Ausschittung an die Fremdgesellschafter von 10,4 Mio. € (i. Vj.

6,5 Mio. €).
Der Finanzmittelbestand erhéhte sich im Berichtsjahr um 6,1 Mio. € auf 334,9 Mio. € (i. Vj. 328,8 Mio. €).
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Vermogenslage des Konzerns

Bilanzsumme leicht riicklaufig

Die Bilanzsumme des Konzerns reduzierte sich um 70,7 Mio. € von 4.278,8 Mio. € auf 4.208,0 Mio. €.

in T€ 31.12.2022 31.12.2021 Veréanderung
Kurzfristige Vermbgenswerte 382.858 377.900 4.958
Langfristige Vermdgenswerte 3.825.248 3.900.890 -75.642
Kurzfristige Verpflichtungen 59.085 279.230 -220.145
Langfristige Verpflichtungen 1.805.654 1.621.780 183.874
Eigenkapital (inkl. Fremdgesellschafter) 2.343.367 2.377.780 -34.413
Bilanzsumme 4.208.106 4.278.790 -70.684
BILANZSTRUKTUR
Bilanzsumme in Mio. €
Aktiva Passiva
4.278.8 4.208,1 4.208,1 4.278.8
3779 3829 =591 [l 2792
1.805,6 1.621,8
3.9009 3.825,2 I Kurzfristige
Verpflichtungen
2.343,4 2.3778 Langfristige
Kurzfristige Verpflichtungen
Vermdgenswerte
M Eigenkapital
W Langfristige (inkl, Fremd-
Vermdgenswerte 2021 2022 2022 2021 gesellschafter)

Kurzfristige Vermdgenswerte auf Vorjahresniveau

Zum Jahresende beliefen sich die kurzfristigen Vermogenswerte mit 382,9 Mio. € nahezu auf dem Niveau
des Vorjahres (377,9 Mio. €). Die liquiden Mittel betrugen zum Bilanzstichtag 334,9 Mio. € (i. V.

328,8 Mio. €).
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Die Collection Ratio, als das Verhaltnis von COLLECTION RATIO

. - . i Y
Zahlungseingéangen zu Miet- und "%
Nebenkostenforderungen gegentiber den Mietern, hat a1 2022 02 2022 03 2022 a4 2022
sich im Jahr 2022 in den einzelnen Monaten wie folgt 98% 99% 99% 98%

entwickelt (Anpassungen aus vereinbarten

. . . . . . 99 99 100 99 99 100 99
Mietreduzierungen wurden bereits beriicksichtigt): %8 ve 98 G

Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez
Die Forderungen des Konzerns (nach Wertberichtigungen) sind um 5,8 Mio. € auf 17,0 Mio. € (i. Vj. 22,8
Mio. €) gesunken.

Die sonstigen Vermdgenswerte erhdhten sich insbesondere aufgrund der gewahrten Mietincentives von
26,3 Mio. € um 4,6 Mio. € auf 30,9 Mio. €.

Langfristige Vermégenswerte sinken aufgrund leichter Abwertung des Immobilienvermégens

Im Berichtsjahr haben sich die langfristigen Vermogenswerte von 3.900,9 Mio. € um 75,7 Mio. € auf
3.825,2 Mio. € reduziert. Mit 90,9 % (i. Vj. 91,2 %) stellen sie weiterhin den bedeutendsten Anteil der
Bilanzsumme dar.

Die Investment Properties reduzierten sich dabei um 63,6 Mio. € auf 3.330,0 Mio. € (-1,9 %). Wahrend die
Zugange und Investitionskosten der Bestandsobjekte bei 39,5 Mio. € lagen, ergaben sich aus der
Bewertung des Immobilienbestands Abwertungen in Héhe von 103,1 Mio. €.

Die at-equity bilanzierten Finanzanlagen reduzierten sich von 455,3 Mio. € um 12,3 Mio. € auf 443,1 Mio. €.
Die Veranderung ist auf das anteilige Ergebnis (12,9 Mio. €) und die Entnahmen des Geschéftsjahres
(25,2 Mio. €) zurtckzufihren.

Kurz- und langfristige Verpflichtungen insgesamt riicklaufig

Die kurzfristigen Verpflichtungen von 59,1 Mio. € umfassten im Vorjahr noch die 2022 auslaufenden
Darlehen, die mittlerweile verlangert wurden.

Die langfristigen Verpflichtungen erhdhten sich von 1.621,8 Mio. € um 183,8 Mio. € auf 1.805,6 Mio. € im
Wesentlichen bedingt durch die Verlangerung der 2022 ausgelaufenen Darlehen sowie aufgrund des
Saldos aus planmaBigen Tilgungen und der Neuaufnahme von langfristigen Darlehen.
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Eigenkapital (inkl. Fremdgesellschafter)

Das Eigenkapital (inkl. Fremdgesellschafter) lag zum Ende des Berichtsjahres mit 2.343,4 Mio. € aufgrund
der ausgeschitteten Dividende von 61,8 Mio. € und des Konzernergebnisses von 21,4 Mio. € um
34,4 Mio. € unter dem Eigenkapital des Vorjahres (2.377,8 Mio. €). Die Abfindungsanspriiche der
Fremdgesellschafter sanken dabei um 7,8 Mio. € und die Marktwerte der Swaps haben sich mit 13,8 Mio. €

eigenkapitalerhéhend ausgewirkt.

Net Tangible Assets nach EPRA

Die Net Tangible Assets (NTA) zum 31. Dezember

EPRA NET TANGIBLE ASSETS
in Mio.€/in € je Aktie

2.6675 2.613,4

2022 lagen bei 2.335,9 Mio. € oder 37,81 € je Aktie

.. . . . 2.374,4
gegeniiber 2.374,4 Mio. € oder 38,43 € je Aktie im 23097 B
Vorjahr. Damit sind die Net Tangible Assets um 0,62 €
je Aktie (-1,6 %) gegenliber dem Vorjahr gesunken.

43,17
-
2018 2019 2020 2021 2022
EPRA NTA 31.12.2022 31.12.2021
in T€ je Aktie in € inTE je Aktiein €
Eigenkapital 2.036.237 32,96 2.062.866 33,39
Zeitwert derivativer Finanzinstrumente' 5.637 0,09 23.398 0,38
Eigenkapital ohne derivative Finanzinstrumente 2.041.874 33,05 2.086.264 33,77
Latente Steuern auf Investment Properties und
derivative Finanzinstrumente! 345.789 5,60 339.937 5,50
Immaterielle Vermdgenswerte -29 0,00 -32 0,00
Geschéfts- oder Firmenwert als Ergebnis latenter
Steuern -51.719 -0,84 -51.719 -0,84
EPRA NTA 2.335.915 37,81 2.374.450 38,43
Anzahl der ausgegebenen Stiickaktien zum
Bilanzstichtag 61.783.594 61.783.594

"inklusive des Anteils, der auf die at-equity bilanzierten Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen entfallt
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NACHTRAGSBERICHT

Der Deutsche-EuroShop-Konzern hat am 12. Januar 2023 sechs Kaufvertrage zum Erwerb weiterer Anteile
an sechs Objektgesellschaften, an denen er mit 50 % bis 75 % bereits beteiligt war, abgeschlossen (siehe
Erlauterungen in Konzernanhang Abschnitt ,2. Konsolidierungskreis / Unternehmenserwerb nach dem
Bilanzstichtag®). Zur Finanzierung dieser Erwerbe hat der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats am
gleichen Tag beschlossen, das Grundkapital der Gesellschaft, unter teilweiser Ausnutzung des
genehmigten Kapitals, um bis zu 14.710.375 € durch Ausgabe von bis zu 14.710.375 auf den Namen
lautenden nennwertlosen Stlickaktien gegen Bar- und Sacheinlage zu erhéhen. Nach Ende der Bezugsfrist
hat der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats am 1. Februar 2023 den endgiltigen Umfang der
Kapitalerh6hung auf 14.680.725 neue Aktien festgelegt. Das Grundkapital der Gesellschaft erhéhte sich
dementsprechend um 14.680.725 € auf 76.464.319 €. Im Rahmen der Kapitalerhéhung wurden Aktien
gegen Barmittel in Hbéhe von 64.252 T€ und in Hohe von 251.384 T€ gegen Einlage von
Kaufpreisforderungen aus dem Erwerb der weiteren Anteile an sechs Objektgesellschaften gezeichnet.

Mit Datum vom 31. Marz 2023 hat die Gesellschaft mit der GroRRaktionarin Hercules BidCo GmbH, Hamburg,
einen Darlehensvertrag abgeschlossen. Danach gewéhrt die Hercules BidCo GmbH der Gesellschaft ein
zinsloses Darlehen, sofern ein mit ihrer Stimmenmehrheit gefasster Gewinnverwendungsbeschluss auf der
kommenden oder zuklinftigen Hauptversammlungen der Gesellschaft zu einem Unterschreiten der jeweils
geltenden Mindestliquiditat (derzeit 100.000 T€) fuhren sollte. Die aus Sicht des Vorstands und des
Aufsichtsrats angemessene Mindestliquiditat wird anhand der Unternehmensplanung regelmafig neu
bewertet. Die entsprechende Darlehensfazilitat ist grundsatzlich auf unbestimmte Zeit geschlossen und
umfasst anfanglich 500.000 T€, die sich jedoch im Zeitablauf bei Eintreten vereinbarter Ereignisse
reduzieren kann. Der Darlehensvertrag steht noch unter Vorbehalt der Zustimmung des Aufsichtsrats der
Gesellschaft.

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 aufgrund der hohen Exportabhéngigkeit unseres Kernmarktes Deutschland sowohl
fur die Weltwirtschaft als auch fir die spezifische Entwicklung der Binnenwirtschaft in unseren finf
europaischen Markten. Eine prosperierende Wirtschaftstatigkeit, basierend auf stabilen politischen
Rahmenbedingungen und guten Handelsbeziehungen sowie funktionierenden internationalen
Wertschopfungsketten, ist dabei ein wesentlicher Einflussfaktor fir die Entwicklung des jeweiligen
Bevdlkerungseinkommens, des Konsumklimas sowie der Einzelhandelsumsatze.

Die Bundesregierung erwartet in ihrem Ende Januar 2023 veréffentlichten Jahreswirtschaftsbericht ein sehr
geringes Wachstum des Bruttoinlandsprodukts von 0,2 % fiir das laufende Jahr. Dabei wird auch 2023
durch die wirtschaftlichen Auswirkungen des Krieges in der Ukraine gepragt sein, welche bereits 2022 zu
einem drastischen Anstieg der Energie- und Nahrungsmittelpreise gefiihrt hatten. Fir 2023 erwartet die
Bundesregierung eine im Vergleich zu 2022 niedrigere Inflationsrate von 6 % im Jahresdurchschnitt, die
damit jedoch weiterhin auf einem sehr hohen Niveau liegen wird. Dabei werden sich die per Gesetz
eingeflihrten Strom- und Gaspreisbremsen dampfend auf die hohen Preissteigerungen auswirken. Die
Entlastungsmallinahmen werden jedoch nicht verhindern, dass es bei den privaten Haushalten zu realen
Einkommens- und Kaufkraftverlusten kommen wird, die eine Belastung der binnenwirtschaftlichen
Entwicklung erwarten lassen.
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Die Erholung am Arbeitsmarkt im Jahr 2022 wird nach Prognose der Bundesregierung durch die
wirtschaftlichen Folgen des Ukraine-Krieges 2023 vorerst zum Erliegen kommen. Es wird mit einem leichten
Anstieg der Arbeitslosenquote von 5,3 % auf 5,4 % gerechnet.

Die Projektion ist aufgrund der aktuellen Rahmenbedingungen weithin mit einer hohen Unsicherheit
behaftet. Insbesondere konnen ein erneuter Energiepreisanstieg mit entsprechenden ZinsmalRnahmen der
Zentralbanken zur Eindammung der Inflation oder ein nochmaliger regionaler oder globaler Ausbruch der
Corona-Pandemie mit negativen Auswirkungen auf Nachfrage und Lieferketten zu einer deutlich
ungunstigeren Entwicklung fihren.

Erwartete Ertragslage

Die nachlassenden Einflisse und Nachwirkungen der Corona-Pandemie FFo JE AKTIE

haben einerseits zu einer operativen Aufhellung des Geschéfts im Berichtsjanr '™ E ‘

gefiihrt. Andererseits wurde der private Konsum vor allem durch den Krieg in e o T
der Ukraine, gestorte Lieferketten, die Energie-Krise und die deutlich ' '
gestiegenen Inflationsraten belastet. Die operativen Zahlen unserer Mieter, n— |:|
insbesondere die Kundenfrequenzen und Mieterumséatze, haben sich 2022 198

positiv entwickelt und die Collection Ratios haben sich normalisiert. Wir

erwarten fur 2023, dass die Inflation zwar eingedammt wird, jedoch vorerst auf

einem hohen Niveau verharrt. Auch wenn die Mehrzahl der Mietvertrage eine

Indexierung vorsehen, besteht das Risiko, dass aufgrund der wirtschaftlichen

Belastungen fir die Mieter nicht samtliche Mietsteigerungen durchgesetzt

werden konnen. Gleiches gilt fir die umlegbaren Nebenkosten, die aufgrund — = 1
von Preissteigerungen von einzelnen Mietern eventuell nicht mehr getragen I I I
werden konnten. Vor dem Hintergrund der gesamtwirtschaftlichen

herausfordernden Rahmenbedingungen und unter Berilcksichtigung der

Anfang 2023 durchgefiihrten Kapitalerh6hung wird stabiles Geschaftsjahr 2023

mit Funds from Operations (FFO) von 2,00 € bis 2,10 € je Aktie erwartet. Dabei werden die Umsatzerlose,
das EBIT und das EBT (ohne Bewertungsergebnis) aufgrund des Erwerbs weiterer Anteile an sechs
Shoppingcentern Anfang 2023 (siehe Abschnitt ,Nachtragsbericht®) deutlich oberhalb der Werte des Jahres
2022 liegen.

2021 2022 2023

Bei der Schatzung der FFO fir 2023 wurde der Erwerb der weiteren Anteile an sechs Shoppingcentern und
deren Finanzierung mittels einer Kapitalerhohung bertcksichtigt. Die Anschaffungsnebenkosten (u. a.
Grunderwerbsteuer), etwaige Unterschiedsbetrage aus der erstmaligen Vollkonsolidierung sowie
Zinseffekte aus der Zeitwertbewertung der Darlehen wurden bei der Prognose der FFO nicht
miteinbezogen.

Dividendenpolitik

Zu den wesentlichen Investitionszielen der Deutsche EuroShop gehért es, aus der langfristigen Vermietung
von Shoppingcentern einen attraktiven Liquiditatsliberschuss zu erwirtschaften, der (ber regelmaBige
Dividenden an die Aktionare ausgeschittet wird. Die Gesellschaft prift laufend Maoglichkeiten, ihre
Ausschuttungsfahigkeit zukiinftig weiter zu erhdhen. Im Geschaftsjahr 2022 hat die Deutsche EuroShop
ihre Dividendenkapazitat durch die Auflésung gebundener Kapitalriicklagen erhéht. Hierflr erfolgte eine
Kapitalerhéhung aus den Riicklagen in Verbindung mit einer anschlieBenden Kapitalherabsetzung, die von
der Hauptversammlung am 30. August 2022 beschlossen und am 16. September 2022 in das
Handelsregister eingetragen wurden. Grundsatzlich beabsichtigt die Gesellschaft, Uber den
Liquiditatsbedarf hinausgehende Mittel an ihre Aktionare auszuschutten. Die Ausschittung von Dividenden
hangt jedoch in hohem Male von den vorherrschenden wirtschaftichen Rahmenbedingungen, dem
Finanzierungsbedarf fur weiteres Wachstum sowie anderen Faktoren ab.
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Bedingt durch die Unsicherheiten hinsichtlich Umfang und Dauer der Corona-Pandemie hat die Deutsche
EuroShop signifikante Liquiditatsreserven angespart. Aufgrund der nachlassenden Pandemie und der
Stabilisierung des operativen Geschafts soll der Liquiditdtsbestand der Gesellschaft nun wieder auf ein
normales Niveau reduziert werden. Fir das Geschaftsjahr 2022 hat der Vorstand gemeinsam mit dem
Aufsichtsrat angesichts der vorhandenen Liquiditat und des stabilen operativen Ausblicks beschlossen, der
Hauptversammlung die Ausschittung einer Dividende in Hohe von 2,50 € je Aktie vorzuschlagen.

RISIKOBERICHT

Grundsatze des Risikomanagementsystems und des internen
Kontrollsystems?

Die Strategie der Deutsche EuroShop zielt darauf ab, das Vermégen der Aktionare zu erhalten und
langfristig zu steigern sowie aus der Vermietung der Immobilien einen anhaltend hohen
Liquiditatsiiberschuss zu erwirtschaften, der die Ausschittung einer angemessenen und nachhaltigen
Dividende erméglicht. Der Schwerpunkt des Risikomanagementsystems liegt daher auf der Uberwachung
der Einhaltung der Strategie und, hierauf aufbauend, auf der Erkennung und Beurteilung von Risiken und
Chancen sowie der grundséatzlichen Entscheidung Uber den Umgang mit diesen Risiken. Das
Risikomanagement gewahrleistet, dass Risiken friihzeitig erkannt, bewertet, zeitnah kommuniziert und
begrenzt werden. Die Uberwachung und die Steuerung der identifizierten Risiken bilden den Schwerpunkt
des internen Kontrollsystems, fiir das auf Konzernebene im Wesentlichen der Vorstand verantwortlich ist.
Der Aufsichtsrat wird regelmafig und wenn erforderlich umgehend durch den Vorstand uber identifizierte
Risiken informiert. Das interne Kontrollsystem ist integraler Bestandteil des Risikomanagementsystems.

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

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

Im Berichtsjahr lagen dem Vorstand keine Informationen vor, die auf wesentliche Ineffizienzen bei der
Wirksamkeit oder Unangemessenheit des internen Kontrollsystems bzw. des Risikomanagementsystem
schlieRen lie. Grundsatzlich ist aber zu berlcksichtigen, dass ein internes Kontrollsystem, unabhangig von
der Gestaltung, keine absolute Sicherheit liefert, Fehler in unseren Geschéaftsprozessen aufzudecken.

2 Dieser Abschnitt ist kein priifungspflichtiger Bestandteil des zusammengefassten Lageberichts. Die Angaben sind somit nicht durch
den Abschlussprufer gepruift.
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Risikoanalyse

Im Rahmen bestehender Dienstleistungsvertrdge wird der Vorstand der Deutsche EuroShop AG laufend
Uber die Geschéaftsentwicklung der Shoppingcenter und der dazugehoérigen Objektgesellschaften
unterrichtet. Dabei werden quartalsweise fir jedes Shoppingcenter Abschlisse und Controllingberichte
sowie einmal jahrlich mittelfristige Unternehmensplanungen vorgelegt. Der Vorstand Uberprift und
analysiert diese Berichte, indem er unter anderem folgende Informationen zur Risikoeinschatzung
heranzieht:

1. Bestandsobjekte

= Entwicklung der Aulensténde

= Entwicklung der Vermietungsstande

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

= Einhaltung der Financial Covenants aus Kreditvertragen
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 urspriinglichen Planungen und Kalkulationen abweichen. Auch die planmaflige Auswertung von
Konjunkturdaten wie z. B. das Konsumklima oder die Entwicklung der Einzelhandelsumsatze flieRen in das
Risikomanagement ein. Ebenso werden Aktivitaten der Wettbewerber laufend beobachtet.

Risikoinventar

Die im Rahmen der Risikoanalyse identifizierten Risiken werden in einem Risikoinventar zusammengefasst
und hinsichtlich mdglicher Schadenshéhen und Eintrittswahrscheinlichkeiten unter Beriicksichtigung von
kompensierenden Mallnahmen (Nettobetrachtung) bewertet. Das Risikoinventar wird regelmaRig Gberpruift
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 Risiken. Im Falle von
bestandsgefahrdenden Risiken erfolgt eine unverziigliche Berichterstattung.
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Rechnungslegungsbezogenes internes Kontrollsystem

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

Nach dezentraler Erfassung der konzernrelevanten Berichte seitens des Dienstleisters erfolgen die
Aggregation und Konsolidierung der einzelnen Jahresabschliisse sowie die Aufbereitung der Informationen
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 Ordnungsmaligkeit der
Rechnungslegung beauftragten Mitarbeiter sowie des Vorstands. Der Konzernabschlussprufer flhrt zudem
im Rahmen seiner Prifungstatigkeit externe, prozessunabhangige Prifungstatigkeiten durch, auch in
Bezug auf die Rechnungslegung.

Einschrankende Hinweise

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem 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, vollstdndigen und =zeitnahen 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 tber die
Méoglichkeit verflgt, deren Finanz- und Geschaftspolitik zu bestimmen.
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Einschatzung der Gesamtrisikoposition

Die Gesamtrisikosituation ist in der nachfolgenden Matrix dargestellt. Das mégliche Schadensausmal} wird
auf Basis der Auswirkungen fur das dem Berichtsjahr folgende Geschéftsjahr bemessen. Dabei erfolgt eine
konsolidierte Betrachtung. Die Nachwirkungen der Corona-Pandemie sind weiterhin ein wesentlicher Faktor
bei der Analyse und Bewertung der Einzelrisiken des Deutsche EuroShop Konzerns. Mégliche Einflisse
auf die Eintrittswahrscheinlichkeit und HOhe der Einzelrisiken sowie auf die Bewertung der
Gesamtrisikoposition aufgrund des Ukraine-Krieges sind derzeit nicht quantifizierbar. Die Einzelrisiken und
die Gesamtrisikoposition werden laufend tGberwacht und regelmafig neu bewertet.

RISIKO-MATRIX

Bewertungsrisiko
Mietausfallrisiko
Markt- und
Branchenrisiken

Vermietungsrisiko

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
Mafnahmen getroffen, um bestandsgefahrdende Entwicklungen frihzeitig zu identifizieren und ihnen
entgegenzuwirken.

Der Vorstand hat, wie im Vorjahr, zur Beurteilung, in welchem Malie der Konzern einzelne Risiken abzw.
das Zusammentreffen verschiedener Einzelrisiken tragen kann, Simulationen anhand einer konsolidierten
Liquiditéatsplanung vorgenommen. Dem Vorstand sind danach keine Risiken oder Risikoaggregationen
bekannt, die den Fortbestand des Unternehmens und des Konzerns gefahrden wirden. Auch sieht der
Vorstand den Konzern hinreichend aufgestellt, um zukinftige sich bietende Chancen nutzen zu kénnen,
ohne dabei unvertretbare Risiken eingehen zu missen.
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Darstellung wesentlicher Einzelrisiken

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 abhangt. Dartiber hinaus wird die Wertentwicklung von Immobilien auch von verschiedenen
gesamtwirtschaftlichen und regionalen Faktoren sowie objektspezifischen Entwicklungen beeinflusst. Diese
Faktoren sind zu einem gréfReren Teil nicht vorhersehbar oder von der Gesellschaft beeinflussbar. Die
beschriebenen Faktoren flieRen in die jahrliche Verkehrsbewertung unserer Bestandsimmobilien durch
unabhangige Gutachter ein. Die Wertveranderungen werden entsprechend den Vorgaben des IAS 40 im
Konzernabschluss ergebniswirksam erfasst und koénnen zu einer sehr hohen Volatilitat des
Konzernergebnisses fuhren. 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, unabhangigen 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 MalRnahmen
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 dem européaischen
Marktfihrer im Bereich des Managements von Shoppingcentern betreut. Ein aktives
Instandhaltungsmanagement stellt dabei sicher, dass die Immobilien laufend in einem guten
Allgemeinzustand gehalten werden.

Wahrend in den letzten beiden Jahren die Corona-Pandemie unmittelbare Auswirkungen auf die Bewertung
des Immobilienportfolios hatte, werden die einflieRenden Schatzparameter, wie abgeleitete Zinssatze,
Marktmieten, Bewirtschaftungskosten und Nachvermietungszeiten, derzeit maRgeblich durch die
mittelbaren Folgen des Ukraine-Krieges mit steigender Inflation und Zinssatzen beeinflusst. Auch ist nicht
absehbar, welche Auswirkungen die geadnderte Corona-Politik der Chinesischen Zentralregierung auf die
Weltwirtschaft hat. Aufgrund der daraus anhaltenden groflen Unsicherheit Uber die kiinftige Entwicklung
kénnen kurzfristig entstehende wesentliche Marktwertveranderungen nicht ausgeschlossen werden. Die
Wahrscheinlichkeit und Schadenshohe des Bewertungsrisikos ist daher unverandert als hoch anzusehen.

Markt- und Branchenrisiken

Die Corona-Pandemie und die ergriffenen behdrdlichen Hygiene- und SchutzmalRnhahmen haben sich in
Form von Umsatzausféllen massiv auf den stationaren Einzelhandel ausgewirkt. Neben den temporaren
GeschéftsschlieBungen in den Jahren 2020 und 2021, die den Hauptteil unserer Mieter betrafen, bestanden
auch Anfang 2022 weiterhin Einschréankungen, die sich negativ auf den stationdren Einzelhandel
auswirkten. Die verschiedenen Zugangsbeschrankungen, wie beispielsweise 2G und 2G+ sowie eine
Maskenpflicht, wurden 2022 sukzessive aufgehoben. Das Erlebnis Shopping, der Marktplatzgedanke sowie
der Treffpunkt- und Freizeitcharakter der Center trat in Phasen, in denen Zugangsbeschrankungen
bestanden, in den Hintergrund. Zudem haben die Schliefungsmaflinahmen und die Angst vor Ansteckung
das Kaufverhalten wesentlich und zum Teil auch nachhaltig beeinflusst. In Deutschland stieg der Anteil
online getatigter Einkaufe im Jahr 2022 auf 14,7 %.

Der Onlinehandel wird zuklnftig weiter wachsen und seinen Anteil am Gesamteinzelhandelsumsatz
steigern. Dominierend im Onlinehandel sind weiterhin vor allem die Segmente Mode, Schuhe und
Unterhaltungselektronik, die insbesondere auch in Shoppingcentern stark vertreten sind. Trotz dieses
allgemeinen Trends Uben attraktive Einzelhandelsflachen weiterhin eine grof3e Anziehungskraft auf Kunden
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aus. Nach der Wiedererdffnung der Geschafte war eine schnelle und deutliche Erholung der
Kundenfrequenzen zu beobachten. Die Besucherzahlen lagen zwar noch unterhalb der Werte vor Corona,
jedoch zeigen sie, dass sich attraktive, groRflachige und in ihrem jeweiligen Einzugsgebiet flihrende
Einzelhandelseinrichtungen, die dem Kunden ein breites Sortimentsangebot sowie ein besonderes
Aufenthalts- und Shopping-Erlebnis bieten kénnen, weiter behaupten kénnen.

Neben dem wachsenden Onlinehandel kdénnen am Vermietungsmarkt angebotene zuséatzliche
Einzelhandelsmietflachen, die beispielsweise durch die Errichtung, Erweiterung oder Modernisierung inner-
oder auferstadtischer Shopping- oder Factory-Outlet-Center, aber auch durch die Revitalisierung von
Einzelhandelslagen in den Innenstadten entstehen, dazu flihren, dass sich die realisierbaren stationaren
Einzelhandelsumsatze auf insgesamt mehr Mietflachen verteilen und die Raumleistungen sinken. Ein
erhohtes bzw. verbessertes Mietflachenangebot im Wettbewerbsumfeld unserer Shoppingcenter und eine
mdgliche 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.

Dem steigenden Anteil des Onlinehandels sowie dem mdglichen Druck auf die Raumleistungen begegnet
der stationare Einzelhandel, neben Flachenbereinigungen und der Fokussierung auf gute
Einzelhandelslagen, mit Sortimentsoptimierungen sowie der Verbesserung der Servicequalitat und
Betonung der individuellen Beratung beim Einkauf. AuRerdem gewinnt die Verknlpfung von Offline- und
Onlinewelt zunehmend an Bedeutung. Hier sind die Einzelhandelsunternehmen insbesondere in Bezug auf
die Umsetzung von Omnichannel-Konzepten unterschiedlich weit vorangekommen und erfolgreich. Eine
fehlende oder nur geringe Onlineprasenz fihrte dazu, dass wahrend der Phasen pandemiebedingter
GeschaftsschlieBungen bzw. Einschrankungen zahlreiche stationare Einzelhandler keine oder nur deutlich
geringere Vertriebsmaoglichkeiten hatten. Als Folge wurden die Unternehmensreserven bei den betroffenen
Mietpartnern mit andauerndem Pandemieverlauf stark in Anspruch genommen — eine Reihe von
Einzelhandlern musste daraufhin Insolvenz anmelden. Die der Ho6he nach limitierten staatlichen
UnterstitzungsmafRnahmen sowie das Entgegenkommen der Vermieter konnten diesen Schaden nur zum
Teil kompensieren.

Seit Beginn der Corona-Pandemie ist ein verstarkter Trend bei den Einzelhdndlern erkennbar, die
Entwicklung bzw. Ausweitung eigener Omnichannel-Strategien zu verstarken. Die Deutsche EuroShop AG
begleitet diese Entwicklungen aktiv durch vielfaltige MaRnahmen. Im Zentrum der Aktivitaten steht die
Integration der Offline- und Online-Shopping-Welt 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, perspektivisch reservierbar und bestellbar werden sollen. Die Digital-
Mall wurde bis Ende 2019 in ihrer Grundfunktion (,Produktsuche®) bereits bei allen unseren deutschen
Shoppingcentern umgesetzt. Das Angebot ist in der Markteinfiihrungsphase noch begrenzt. Ende 2022
waren jedoch bereits Uber 3,1 Millionen Produkte verfligbar und das Omnichannel-Angebot wachst
kontinuierlich durch die sukzessive Anbindung einer immer gréReren Zahl von Handlern und Standorten.

Darlber hinaus wird der Freizeit-, Erlebnis- und Treffpunktcharakter unserer Center weiter gestarkt. Hierzu
gehdren neben der Schaffung attraktiver und neuer Gastronomieflachen unsere bereits 2018 gestarteten
Investitionsprogramme ,At-your-Service“ und ,Mall Beautification, auch wenn diese coronabedingt
angepasst bzw. zeitlich teilweise verschoben wurden. Ziel ist es, die Aufenthalts- und Servicequalitat durch
gezielte Investitionen zu erhéhen, 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-Ldsungen sowie durch intelligente Parkleitsysteme. Zur Erhéhung der
Centerattraktivitdt wird auch der Ausbau des Entertainmentangebots geprift und vorangetrieben;
beispielsweise hat im Jahr 2021 ein Indoor-Skydive-Konzept in unserem Rhein-Neckar-Zentrum erfolgreich
eroffnet und derzeit entsteht im Main-Taunus Zentrum der ,Foodgarden®, der das kulinarische Angebot des
Centers deutlich erweitern wird. Solche Investitionen verbessern zudem die liberregionale Anziehungskraft
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der Standorte. Der Abschluss mdglichst langfristiger Vertrage mit bonitatsstarken Mietern aller
Einzelhandelssegmente vermindert dartber hinaus die Markt- und Branchenrisiken.

Als Folge des Ukraine-Krieges und der getroffenen Sanktionen gegen Russland sind die Energiepreise
2022 deutlich angestiegen und haben mafgeblich zur Verlangsamung des wirtschaftlichen Wachstums,
insbesondere in Europa, gefiihrt. Neben den gestiegenen Kosten hat die anhaltende Unsicherheit Giber den
weiteren Verlauf des Krieges das Konsumverhalten der Verbraucher getriibt. Fir den Einzelhandel kénnen
steigende Energiepreise zu einer massiven Belastung werden, wenn diese nicht vollstandig an die Kunden
weitergegeben werden kénnen. Zudem kénnen die Kostensteigerungen sowie eventuelle Energieengpasse
zu Lieferschwierigkeiten bei den Herstellern fihren und damit den Umsatz unserer Mieter nachhaltig
belasten. Auch ist noch nicht absehbar, welche gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen die gednderte
Corona-Politik Chinas haben wird. Aufgrund der anhaltenden Unsicherheiten haben wir die Schadenshéhe
und die Eintrittswahrscheinlichkeit der Markt- und Branchenrisiken unveréndert auf hoch gesetzt.

Vermietungsrisiko

Der langfristige Erfolg des Geschaftsmodells der Deutsche EuroShop AG hangt im Besonderen von der
Vermietung 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 Male direkt
von der kurzfristigen Wirtschaftsentwicklung abhangig. Dennoch ist, insbesondere vor dem Hintergrund der
stérkeren Konjunkturabhangigkeit des Einzelhandels, nicht auszuschlielen, dass eine Veranderung der
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen einen Einfluss auf das Geschéft der Deutsche EuroShop AG haben
konnte.

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 Miethdhe oder zu weniger vorteilhaften Konditionen,
beispielsweise hinsichtlich Mietvertragslaufzeiten und Nebenkostenumlagen, vermietet werden kénnen.
Zudem kann es zu niedrigeren Umsatzmietbeteiligungen bzw. zu einer Erhdhung der Leerstandsquote
kommen.

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

Wir begegnen diesem Risiko durch Ubertragung des Vermietungsmanagements an professionelle und
marktstarke Asset Manager sowie durch eine intensive Marktbeobachtung mit einem laufenden und
frihzeitigen Monitoring anstehender reguldrer oder potenziell zu erwartender aulerplanmafiger
Vermietungen. Darlber hinaus schlieBen wir, soweit marktseitig durchsetzbar, vorzugsweise mittel- und
langfristige Mietvertrage mit anteilig hohen Mindestmietenvereinbarungen ab.

Die wirtschaftlichen Folgen der Corona-Pandemie beeinflussen die Flachennachfrage, Miethdhen und die
Vertragskonditionen der anstehenden Nach- und Neuvermietungen. Auch die Dauer fir eine
Flachenneuvermietung hat sich verlangert und zu einem hoheren Leerstand geflihrt. So stieg die
Leerstandsquote von 2,9 % Ende 2019 auf 5,7 % Ende 2022 an.

Aufgrund der massiven Auswirkungen der GeschéftsschlieRungen und Einschrédnkungen in den letzten drei
Jahren auf unsere Mieter und der damit einhergehenden erhohten pandemiebedingten Insolvenz- und
Nachvermietungsrisiken haben wir die Schadenshéhe und Eintrittswahrscheinlichkeit des
Vermietungsrisikos unverandert auf hoch gesetzt.
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Mietausfallrisiko

Aufgrund sich verschlechternder Performance und Bonitat von Mietern, ggf. auch ausgeldst durch schwere
externe politische oder konjunkturelle Schocks sowie durch pandemiebedingte behordliche
flachendeckende Geschéaftseinschrankungen bzw. SchlieBungsanordnungen und damit einhergehende
Gesetzgebungsmalinahmen, kann es zu Mietausfallen und weiteren finanziellen Belastungen kommen.
Das Risiko des Mietausfalls beinhaltet die vollstindige Miete, die umlagefahigen Nebenkosten sowie
etwaige Rechtsverfolgungs- und Riickbaukosten. Des Weiteren kann es bei Insolvenzen von Mietern,
insbesondere bei Ankermietern oder Filialisten, zu einer Erhéhung der Leerstandsquote kommen.

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

Notwendige Wertberichtigungen werden im Einzelfall bei der Bilanzierung berticksichtigt. Diese summierten
sich im Geschéftsjahr 2022 auf 8,1 Mio. € (i. Vj. 25,0 Mio. €). Hohe Wertberichtigungen im laufenden
Geschéftsjahr sind in Anbetracht des deutlichen Strukturwandels im stationdren Einzelhandel sowie in
Abhangigkeit von der konjunkturellen Entwicklung, die insbesondere vom weiteren Verlauf des Ukraine-
Krieges und der Entwicklung der Corona-Pandemie in China beeinflusst wird, nicht auszuschlief3en.
Dementsprechend haben wir die Schadenshdhe und Eintrittswahrscheinlichkeit unverandert auf hoch
belassen.

Bewirtschaftungs- und Kostenrisiko

Aufgrund der Komplexitat 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 Rickerstattungen an die Mieter fihren konnen. 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 flhren, dass zusatzliche Kosten rechtlich und/oder wirtschaftlich
in Zukunft nicht vollstandig auf die Mietpartner als Nebenkosten umgelegt werden kénnen.

Im Zusammenhang mit der Umsetzung der Anforderungen der EU-Klima-Taxonomie kdnnen sich zukiinftig
erhdhte Investitionsbedarfe ergeben. Die entsprechenden MalRnahmen werden sukzessive und im Rahmen
der Instandhaltungszyklen fiir die Center individuell geprift, bewertet und in die langfristigen Planungen fur
die Center einbezogen. Hierdurch wird eine kosteneffiziente und zeitlich verteilte Weiterentwicklung der
Immobilien unter — soweit vorhanden — Einbeziehung 6ffentlicher Férdermittel erreicht.

Ausgaben fur Instandhaltungsmafinahmen oder Investitionsprojekte kénnen héher ausfallen als auf Basis
von Erfahrungswerten geplant. Zudem kénnen sich Abweichungen durch externe Schaden, eine
unzutreffende Einschatzung des Instandhaltungsbedarfs oder nicht bzw. zu spat entdeckte Mangel
ergeben.

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

Der Ukraine-Krieg hat insbesondere zu steigenden Energiekosten gefiihrt und damit un- und -mittelbaren
Einfluss auf das Bewirtschaftungs- und Kostenrisiko. Grundsatzlich kann ein Grof3teil der Nebenkosten an
die Mieter umgelegt werden, jedoch verbleibt ein nicht unerheblicher Teil beim Vermieter, so dass sich hier
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Kostensteigerungen unmittelbar auswirken. Mittelbar kdnnen die Belastungen aus den Kostensteigerungen
dazu fiihren, dass Mieter in Zahlungsschwierigkeiten geraten oder es sogar zur Beendigung von
Mietverhaltnissen kommt, mit der Folge von mdglichen langeren Leerstandszeiten und eventuell
erforderlichen UmbaumaRBnahmen. Der Anteil der nicht umlegbaren Nebenkosten und erforderlichen
Investitionen wirde demnach steigen. Zur Einddmmung des Kostenrisikos aus steigenden Energiepreisen
werden unsere Shoppingcenter energetisch Uberprift und wirtschaftlich sinnvolle MalRnahmen, wie
beispielsweise Photovoltaikanlagen, umgesetzt.

Finanzierungs- und Zinsanderungsrisiken

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

Zum Bilanzstichtag bestanden fir die Konzernfinanzierungen langfristige Zinssicherungen. Derzeit stehen
unmittelbar (erst wieder planmaRig im Jahr 2025) keine Neu- und Anschlussfinanzierungen an, so dass aus
heutiger Sicht im Konzern kein Zinsédnderungsrisiko erkennbar ist. Das Zinsumfeld wird laufend tGberwacht,
um auf Zinsdnderungen angemessen reagieren zu koénnen. Das Zinsanderungsrisiko wird bei neuen
Immobilienfinanzierungen weitestgehend durch Abschluss langfristiger Darlehen mit Zinsbindungsfristen
von bis zu zehn Jahren reduziert.

Die Deutsche EuroShop AG setzt vereinzelt derivative Finanzinstrumente im Sinne des Hedge Accounting
von Zinsanderungsrisiken ein. Durch diese eingesetzten Zinsswapgeschéafte 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 fiur die Festsetzung der Zinsen beim Sicherungsgeschaft und Grundgeschaft
identisch sind und die Vertragspartei den Vertrag erflllt. Dem Ausfallrisiko begegnet die Gesellschaft mit
einer strengen Prifung 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 fir die beschriebenen
Sicherungsgeschafte wird regelmaRig durchgefiihrt.

Eine Wirtschafts- und Finanzkrise, die substanziellen indirekten Auswirkungen des Ukraine-Kriegs auf den
Betrieb und den Cashflow von Einzelhandelsimmobilien sowie eine deutliche Verscharfung des Online-
Wettbewerbs oder eine weiter verscharfte Regulierung des Finanzsektors kdnnten dazu flhren, dass sich
die Kreditvergabepraxis der Banken in Bezug auf Kreditmargen, Finanzierungslaufzeiten und -auslaufe
sowie Kreditauflagen deutlich verschlechtert. Dies hatte eine negative Auswirkung auf die Ertrags- und
Finanzlage der Gesellschaft. In Extremsituationen konnte es zu einer Austrocknung des
Finanzierungsmarktes kommen. Auch ist nicht auszuschlief3en, dass etwa im Zuge einer Verschlechterung
der Ertragslage einzelner Objektgesellschaften oder einer Anderung der Kreditvergabepolitik Kreditinstitute
nicht zur Gewahrung einer Anschlussfinanzierung 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. Darlber
hinaus unterhalt die Gesellschaft in ihren Zielmarkten zu einer Vielzahl von Investment-, Geschafts- und
Hypothekenbanken langfristige Geschaftsbeziehungen, die einen bestmdglichen Kapitalmarktzugang
ermdglichen.

Fir das 2023 auslaufende Darlehen des Konzerns in Hohe von 209 Mio. € wurde bereits 2022 eine
Anschlussfinanzierung abgeschlossen.
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Waihrungsrisiko

Die Aktivitaten der Deutsche EuroShop AG finden ausschlieBlich im Wirtschaftsraum der Europaischen
Union 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 besteht darin, dass Mieter durch einen nachhaltigen
Kursverfall des ungarischen Forint, des polnischen Zloty oder der tschechischen Krone nicht mehr in der
Lage sein koénnten, die dann deutlich héheren fremdwahrungsbasierten Mieten zu zahlen.

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 flr alle theoretisch méglichen Schaden
hinreichender Versicherungsschutz besteht oder dieser Versicherungsschutz bei sich verdndernden
Bedingungen am Versicherungsmarkt zu addquaten Konditionen nicht aufrechterhalten werden kann bzw.
ein hinreichender Versicherungsschutz dberhaupt nicht angeboten wird. Daruber hinaus kdnnen
Versicherer ihre Leistungen verweigern oder kann eine Verschlechterung der Bonitat des Versicherers zu
mdglichen Zahlungsausfallen bei der Geltendmachung von Versicherungsschaden fuhren.

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

Rechtliches Risiko

Die Konzeption unseres Geschaftsmodells erfolgt auf der Basis der derzeitigen Gesetzeslage,
Verwaltungsauffassung und Rechtsprechung, die sich jedoch jederzeit andern koénnen. Aufgrund der
Corona-Pandemie haben verschiedene Gesetzgeber in Europa, darunter auch in Deutschland und Polen,
in kurzer Frist neue Gesetze erlassen bzw. Gesetzesanderungen vorgenommen, die Mietern temporare
Erleichterungen bezlglich ihrer Mietzahlungsverpflichtungen in behordlich angeordneten und
pandemiebedingten GeschaftsschlieBungszeitrdumen bieten konnen. Die genaue Auslegung und Wirkung
dieser Gesetze ist in vielen Fallen aufgrund fehlender Prazedenzfalle und -urteile noch nicht mdglich.
Aufgrund der in der Pandemiesituation gefuhrten, regelmafRlig konsensorientierten Verhandlungen mit
unseren Mietern beziglich einer moglichen und angemessenen Schadensbegrenzung bzw. -teilung fur die
betroffenen Zeitrdume gehen wir aktuell nicht von einem erhdhten rechtlichen Risiko aus. Der Gesellschaft
sind derzeit keine Rechtsrisiken bekannt, die wesentlichen Einfluss auf die Vermégens- und Ertragslage
haben kdnnten.

Personalrisiko

Mit Blick auf die geringe Mitarbeitendenzahl der Deutsche EuroShop AG ist das Unternehmen abhangig
von einzelnen Personen in Schlisselpositionen. Der Abgang von Leistungstragern wirde zu einem Verlust
von Know-how fuhren, und die Ersatzrekrutierung und Einarbeitung neuer Mitarbeitender konnte das
Tagesgeschaft temporar 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 Netzwerkldsung.
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
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Uberwachung des Datenverkehrs hinsichtlich versteckter und gefahrlicher Inhalte sollen gegen Angriffe von
aufden schitzen. Eine Sicherung aller betriebsrelevanten Daten erfolgt taglich durch eine Fernsicherung
und regelmaRig auf mehreren Speichermedien. Im Falle eines Ausfalls der Hard- oder Software auf
unserem System sind alle Daten kurzfristig reproduzierbar.

CHANCENBERICHT

Die Deutsche EuroShop AG st Teil eines sich dynamisch und strukturell wandelnden
Einzelhandelsmarktes. Wahrend der stationare Einzelhandel sich aktuell den Herausforderungen des stark
wachsenden Onlinehandels stellt und viele Transformationsprozesse verstarkt aktiv angestof’en werden,
verschwimmen die starren Grenzen zwischen der On- und Offline-Handelswelt weiter. Die Corona-
Pandemie hat dabei den Handlungsdruck und die erforderliche Umsetzungsgeschwindigkeit deutlich
erhoht. Auch war vor der Pandemie ein Trend sichtbar, dass reine Onlinehandler zunehmend Shops und
Filialnetze erdffnen bzw. sich durch Akquisitionen 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 kénnen. Viele
Einzelhandler mussten erkennen, dass sie nur mit einem Omnichannel-Vertriebsansatz wahrend der
Schlielungsphase in der Lage waren, Umsatze generieren zu kénnen, zumal dieser Vertriebsansatz neue
Moglichkeiten in  den Bereichen Kundenansprache und -service erdffnet und damit
Umsatzwachstumspotenzial bietet. Bei der Transformation des Einzelhandels zu einem weitgehend
integrierten Omnichannel-Vertrieb spielen attraktive stationdre Einzelhandelsflachen und damit auch
Shoppingcenter weiter eine wichtige Rolle. Die fiir viele Segmente schnelle und relativ deutliche Erholung
der Kundenfrequenzen und Mieterumsatze nach Wiedererdffnung der Geschafte nach den Lockdowns
belegt dies. Daruber hinaus bieten sich stationare Flachen zunehmend auch als lokale Logistik-Hubs fur
einen schnellen und kosteneffizienten Lieferservice an.

Aufgrund 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 der konzeptionellen Anpassungen zur Betonung des Freizeit-,
Erlebnis- und Treffpunktcharakters und der zunehmenden komplementéaren Bedeutung von Shop-Flachen
fir den Onlinehandel sehen wir auch in der aktuell noch einmal beschleunigten Phase der
Strukturanderungen Chancen, weiterhin Geschaftserfolge erzielen zu kénnen.

Durch die Anfang 2023 vollzogene Portfoliooptimierung durch den Ankauf weiterer Minderheitenanteile
(Naheres siehe ,Nachtragsbericht) sehen wir Chancen, die Ertrage der Gesellschaft langfristig zu steigern,
die Agilitdat des Unternehmens zu erhéhen sowie einen besseren Zugang zu Finanzierungsmaoglichkeiten
am Kapitalmarkt zu erreichen. Zusatzliche attraktive Finanzierungsmadglichkeiten kénnen insbesondere in
einem Marktumfeld steigender Zinsen und tendenziell strengerer Kreditauflagen zu positiven Effekten auf
EBT und FFO flihren.

Die Deutsche EuroShop AG hat dariiber hinaus Chancen, im Rahmen der klar definierten und selektiven
Investitionsstrategie durch den Ankauf von oder die Beteiligung an weiteren Shoppingcentern zu wachsen.
Dies hétte einen positiven Effekt auf die Ertragslage. Dariber hinaus kann ein weiteres externes Wachstum
den Diversifikationseffekt im Beteiligungsportfolio erhdhen. Aufgrund der hohen Flexibilitdt 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.
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BERICHT DES VORSTANDS UBER DIE BEZIEHUNGEN ZU
VERBUNDENEN UNTERNEHMEN

Der Vorstand hat gemaf § 312 AktG einen Bericht liber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen
erstellt, der folgende Schlusserklarung enthalt: ,Ich erklare, dass die Gesellschaft bei den im Bericht liber
die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen aufgefiihrten Rechtsgeschaften und anderen Malknahmen
nach den Umstanden, die uns zu dem Zeitpunkt bekannt waren, zu dem die Rechtsgeschafte vorgenommen
oder die MalRnahmen getroffen oder unterlassen wurden, bei jedem Rechtsgeschaft eine angemessene
Gegenleistung erhalten hat und dadurch, dass die MalRnahmen getroffen oder unterlassen wurden, nicht
benachteiligt worden ist.*

UBERNAHMERELEVANTE ANGABEN

Die Aktien der Deutsche EuroShop werden unter anderem an der Boérse in Frankfurt am Main gehandelt.
Sie befanden sich am 31. Dezember 2022 zu 84,38 % im Besitz der Hercules BidCo GmbH, die aufgrund
von Stimmbindungsvereinbarungen u.a. Alexander Otto (i. Vj. 20,03 %) zuzurechnen sind. Im Hinblick auf
die Angaben zu direkten oder indirekten Beteiligungen am Kapital, die 10 % der Stimmrechte Uberschreiten,
verweisen wir auf den Anhang und den Konzernanhang.

Das Grundkapital betragt zum 31. Dezember 2022 61.783.594 € und ist in 61.783.594 nennwertlose
Namensaktien (Stlckaktien) eingeteilt. Der rechnerische Anteil einer Aktie am Grundkapital betragt 1,00 €.

Die Ernennung und Abberufung der Mitglieder des Vorstands sind in den §§ 84, 85 AktG und § 7 der
Satzung geregelt. Gemal § 7 Abs. 1 der Satzung besteht der Vorstand aus einer oder mehreren Personen;
im Ubrigen bestimmt der Aufsichtsrat die Anzahl der Vorstandsmitglieder. Die Anderung der Satzung erfolgt
nach §§ 179, 133 AktG sowie § 13 der Satzung. Nach § 13 Nr. 4 der Satzung ist der Aufsichtsrat ermachtigt,
Anderungen und Erganzungen der Satzung zu beschlieRen, die nur die Fassung betreffen.

Gemal § 5 der Satzung war 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 den Namen lautenden nennwertlosen Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlage (Genehmigtes
Kapital 2017) zu erhdhen. Bis zum Auslaufen des genehmigten Kapitals 2017 wurde von dieser
Ermachtigung kein Gebrauch gemacht.

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 30. August 2022 wurde der Vorstand erméachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital bis zum 29. Juni 2027 einmal oder mehrfach um insgesamt
bis zu 18.535.078 € durch Ausgabe von neuen, auf den Namen lautenden nennwertlosen Stlckaktien
gegen Bar- und/oder Sacheinlage (Genehmigtes Kapital 2022) zu erhdéhen. Bis zum 31. Dezember 2022
wurde von dieser Ermachtigung kein Gebrauch gemacht. Hinsichtlich der Inanspruchnahme des
genehmigten Kapitals Anfang 2023 verweisen wir auf den Abschnitt ,Nachtragsbericht®.

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 — des bei Auslibung der Ermachtigung bestehenden Grundkapitals bis zum 27. Juni
2023 zu erwerben. Bis zum 31. Dezember 2022 wurde von dieser Ermachtigung kein Gebrauch gemacht.

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 18. Juni 2021 wurde der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats bis zum 17. Juni 2026 einmalig oder mehrmals Wandelschuldverschreibungen im
Gesamtnennbetrag von bis zu 200 Mio. € mit einer Laufzeit von langstens zehn Jahren zu begeben und
den Inhabern der jeweiligen, unter sich gleichberechtigten Teilschuldverschreibungen Wandlungsrechte auf
neue Stickaktien der Gesellschaft in einer Gesamtzahl von bis zu 10.000.000 Stuck (10,0 Mio. €) nach
naherer MalRgabe der Bedingungen der Wandelschuldverschreibungen (,Anleihebedingungen®) zu
gewahren (Bedingtes Kapital 2021). Die Wandelschuldverschreibungen kénnen auch mit einer variablen
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Verzinsung ausgestattet werden, wobei die Verzinsung wie bei einer Gewinnschuldverschreibung
vollstandig oder teilweise von der Hohe der Dividende der Gesellschaft abhangig sein kann. Bis zum 31.
Dezember 2022 wurde von dieser Ermachtigung kein Gebrauch gemacht.

Mit zwei Mitarbeitern wurde eine sogenannte Change-of-Control-Regelung vereinbart. Danach haben sie
ab dem Zeitpunkt des Wirksamwerdens eines Kontrollwechsels fir zwolf Monate ein
Sonderkuindigungsrecht 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 Bruttomonatsgehaltern multipliziert mit der Anzahl der Jahre der Betriebszugehdrigkeit,
maximal jedoch begrenzt auf 24 Bruttomonatsgehalter.

Im Ubrigen gibt es derzeit im Deutsche-EuroShop-Konzern keine Entschadigungsvereinbarungen mit
Mitgliedern des Vorstands oder weiteren Arbeitnehmern fir 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 hauptséchlich bilaterale
Kreditfazilitaten sowie mehrere Darlehensvertrage. Im Ubernahmefall haben die jeweiligen Kreditgeber das
Recht, die Fazilitdt zu kiindigen und gegebenenfalls fallig 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 (§ 289F, § 315D
HGB)

Die zusammengefasste Erklarung gemaf § 289f, § 315d HGB Uber die Unternehmensfiihrung und zum
Corporate Governance Kodex ist auf der Website der Deutsche EuroShop veréffentlicht unter
www.deutsche-euroshop.de/EZU
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BERICHTERSTATTUNG ZUM JAHRESABSCHLUSS DER
DEUTSCHE EUROSHOP AG

Die Deutsche EuroShop AG ist als konzernflihrende Gesellschaft verantwortlich fiir die Bereiche
Unternehmensstrategie, Portfolio- und Risikomanagement, Finanzierung und Kommunikation. Als
Holdinggesellschaft hangt die wirtschaftliche Entwicklung der Deutsche EuroShop AG hauptséachlich 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®, ,Geschéftsverlauf und Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage des Konzerns®,
»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
Konzernabschluss nach den Regelungen der IFRS aufgestellt wurde.

Ertragslage der Deutsche EuroShop AG (HGB)

Verdnderung
01.01.- 01.01.-

in TE 31.12.2022 31.12.2021 +/- in %
Sonstige betriebliche Ertrage 459 3.829 -3.370 -88%
Personalaufwand -4.277 -1.997 -2.280 -114%
Abschreibungen und sonstige betriebliche

Aufwendungen -13.489 -4.658 -8.831 -190%
Beteiligungsertrage 46.700 41.533 5.167 12%
Finanzergebnis -9.194 -3.931 -5.263 -134%
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 1.011 -4.069 5.080 125%
Jahresuiberschuss 21.210 30.707 -9.497 -31%
Gewinnvortrag 35 41.312 -41.277

Ertrag aus der Kapitalherabsetzung 723.034 0 723.034

Auflésung und Einstellung in andere Gewinnrticklagen -53.118 -10.200 -42.918
Bilanzgewinn 691.161 61.819 629.342

Das Geschéftsjahr 2022 der Deutsche EuroShop AG war auf der einen Seite durch die Verbesserung der
Beteiligungsergebnisse gepragt, die im Vorjahr noch wesentlich durch die Auswirkungen der Corona-
Pandemie beeinflusst waren, auf der anderen Seite war es jedoch mit deutlich hdheren sonstigen
betrieblichen Aufwendungen und der Wertberichtigung des Beteiligungsansatzes an der Saarpark Center
Neunkirchen KG belastet. Dies begrindet auch, warum das erwartete Ergebnis vor Steuern (28,0 Mio. € bis
34,0 Mio. €) mit 20,2 Mio. € nicht erreicht wurde. Das Vorjahr profitierte zudem von einmaligen Ertragen,
denen keine entsprechenden Ertrage im Geschéftsjahr gegentiiberstehen, so dass sich das Ergebnis vor
Steuern von 34,8 Mio. € um 14,6 Mio. € auf 20,2 Mio. € reduzierte.

Der Rlckgang der sonstigen betrieblichen Ertrage ist durch eine im Vorjahr erfolgte Zuschreibung des
Beteiligungsansatzes an der Saarpark Center Neunkirchen KG (1,6 Mio. €) sowie durch die im Vorjahr
enthaltene Corona-Beihilfe in Hoéhe von 2,0 Mio. € begriindet. Die Corona-Beihilfe wurde durch die
Deutsche EuroShop AG fur sich und ihre verbundenen deutschen Unternehmen beantragt und sieht eine
anteilige Fixkostenerstattung vor. Die Weiterreichung des Anteils der Beihilfe, der den verbundenen
Unternehmen zuzurechnen ist, wurde in H6he von 1,8 Mio. € in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen
des Vorjahres erfasst.
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Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen haben sich im Vergleich zum Vorjahr um 8,8 Mio. € erhoht.
MaRgeblich hierfir waren Aufwendungen im Zusammenhang mit der Mitte 2022 vollzogenen Ubernahme
der Mehrheit der Anteile an der Deutsche EuroShop AG durch das Bieterkonsortium aus Oaktree Capital
Management und CURA Vermdgensverwaltung, die Vorbereitung der Anfang 2023 durchgefiihrten
Kapitalmallhahme und des Erwerbs weiterer Anteile an Shoppingcenterbeteiligungen sowie die
Neubesetzung des Vorstandes.

Wesentliche Ertragskomponente der Gesellschaft sind die Beteiligungsertrage von 46,7 Mio. € (i. Vj. 41,5
Mio. €), die um 5,2 Mio. € Uber dem Vorjahr und oberhalb der Prognose des Vorjahres (36 Mio. € bis 42
Mio. €) lagen. Das Ergebnis der Beteiligungen hat sich insbesondere aufgrund der Reduzierung der
erforderlichen Wertberichtigungen auf Forderungen verbessert, die fir 2022 hdher erwartet wurden.
Gegenlaufig haben sich geplante und nachgeholte Instandhaltungsmaf3nahmen ergebnismindernd in
einzelnen Beteiligungen ausgewirkt.

Das Finanzergebnis ist durch die Wertberichtigung der Beteiligung an der Saarpark Center Neunkirchen
KG in Héhe von 5,3 Mio. € belastet, die auf Basis eines externen Bewertungsgutachtens fiir die Beteiligung
vorgenommen wurde.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag betragen 1,0 Mio. € gegentber einem Aufwand von 4,1 Mio.
€ im Vorjahr. Hiervon entfielen 1,5 Mio. € auf die Aufldsung von passiven latenten Steuern (i. Vj. Erhdhung
um 3,6 Mio. €) sowie 0,5 Mio. € (i. Vj. 0,5 Mio. €) auf zu zahlende Steuern.

Vermogenslage der Deutsche EuroShop AG (HGB)

Verénderung
in T€ 31.12.2022 31.12.2021 +/-
Finanzanlagen 1.099.246 1.159.112 -59.866
Ubriges Anlagevermégen 69 104 -35
Forderungen und lbrige Vermdgenswerte 849 3.439 -2.590
Kasse und Bankguthaben 139.518 119.069 20.449
Aktiva 1.239.682 1.281.724 -42.042
Eigenkapital 1.049.438 1.090.010 -40.572
Riickstellungen 3.069 1.966 1.103
Verbindlichkeiten 104.156 105.201 -1.045
Passive latente Steuern 83.019 84.547 -1.528
Passiva 1.239.682 1.281.724 -42.042

Der Ruckgang der Finanzanlagen resultierte aus den im Geschaftsjahr 2022 getatigten Entnahmen aus den

Beteiligungsgesellschaften, gemindert um die anteiligen handelsrechtlichen Jahresiiberschisse.

Die Eigenkapitalquote der Deutsche EuroShop AG lag nahezu unverandert bei 84,7 % und damit weiterhin

auf einem sehr soliden und hohen Niveau.
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Finanzlage der Deutsche EuroShop AG (HGB)

01.01.- 01.01.-
in TE 31.12.2022 31.12.2021
Jahresiliberschuss 21.210 30.707
Ergebnisneutrale Liquiditdtsausschittungen
der Beteiligungsgesellschaften 55.773 11.414
Nicht liquiditatswirksame Bewertung von Beteiligungen 5.324 -1.637
Auflésung/Zufiihrung latente Ertragsteuern -1.528 3.557
1. Free Cashflow aus operativer Tatigkeit 80.779 44.041
2. Auszahlungen fiir Neuinvestments 0 0
3. Einzahlungen aus Eigenmitteln 0 0
Ein-/Auszahlungen aus Bankdarlehen -1.988 -1.799
4. Ein-/Auszahlungen aus Finanzierungstatigkeit -1.988 -1.799
5. Sonstige cash-wirksame Bilanzverdnderungen 3.442 87
6. Dividende fiir das Vorjahr -61.784 -2.471
Liquiditatsbestand Jahresanfang 119.069 79.211
Zahlungswirksame Veranderungen des Liquiditatsbestandes
(Zwischensumme 1.- 6.) 20.449 39.858
Liquiditatsbestand Jahresende 139.518 119.069

Der Free Cashflow aus operativer Tatigkeit in Hohe von 80,8 Mio. € hat sich im Vergleich zum Vorjahr
(44,0 Mio. €) deutlich erhoht. Hier wirkten sich die im Vorjahr geringeren Ergebnisse der Beteiligungen und
der teilweise Verzicht auf Ausschittungen zur Starkung der Liquiditat in den Beteiligungen aus. Fir das
abgelaufene Geschaftsjahr ergab sich eine Rendite auf das eingezahlte Eigenkapital in Héhe von 1.369,0
Mio. € von 5,9 % gegenuber 3,2 % im Vorjahr. Der Free Cashflow je Aktie erhdhte sich von 0,71 € auf
1,31 €.

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

Unter Bericksichtigung der zahlungswirksamen Veranderungen des Nettoumlaufvermégens ergab sich ein
Liquiditatsendbestand von 139,5 Mio. €.

Prognose der Deutsche EuroShop AG (HGB)

Bei der Prognose fur das Geschéftsjahr 2023 ist die Anfang 2023 erfolgte Aufstockung von Anteilen an
sechs Shoppingcentergesellschaften bertcksichtigt worden (N&heres siehe ,Nachtragsbericht®). Das
Management erwartet, dass sich die wesentlichen Leistungsindikatoren stabil wie folgt entwickeln:
Beteiligungsertrage von 45 Mio. € bis 51 Mio. € und damit auf dem Niveau von 2022 (46,7 Mio. €) sowie ein
Ergebnis vor Steuern zwischen 36 Mio. € und 42 Mio. €, welches damit leicht (iber dem Wert von 2022
liegen wird.

Hamburg, 31. Marz 2023
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Zukunftsbezogene Aussagen

Dieser zusammengefasste Lagebericht enthalt zukunftsbezogene Aussagen, die auf Einschatzungen kunftiger 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 2022

Aktivain € Anhang 31.12.2022 31.12.2021 Passivain € Anhang 31.12.2022 31.12.2021
A. Anlagevermdégen 1. A. Eigenkapital
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande I. Gezeichnetes Kapital 4. 61.783.594,008 61.783.594,00
Entgeltlich erworbene gewerbliche Schutzrechte Il. Kapitalricklage 187.573.782,45 910.608.162,45
und ahnliche Rechte 5.720,84 1.618,88 lll. Gewinnriuicklagen 5. 108.918.480,00§ 55.800.000,00
IV. Bilanzgewinn 6. 691.160.885,44 61.818.600,14
Il. Sachanlagen 1.049.436.741,89 1.090.010.356,59
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 62.883,83 102.708,87 B. Rickstellungen
1. Steuerriickstellungen 173.682,0008 0,00
lll. Finanzanlagen 2. Sonstige Rickstellungen 7. 2.895.610,98 1.965.674,37
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 1.009.492.866,94 1.062.376.219,81 3.069.292,98 1.965.674,37
2. Beteiligungen 89.752.696,95 96.735.638,74
1.099.245.563,89}) 1.159.111.858,55 C. Verbindlichkeiten 8.
1.099.314.168,56 1.159.216.186,30 1. Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 89.522.877,84 91.510.453,49
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1.018.754,20) 87.317,39
B. Umlaufvermdgen 2. 3. Erhaltene Vorschisse auf kiinftig entstehende Ertrage aus
I. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande Personenhandelsgesellschaften 11.836.954,47 10.655.581,70
1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 0,008 49.765,62 4. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 1.774.700,008 2.944.431,25
2. Sonstige Vermogensgegenstande 847.902,93 3.365.299,65 5. Sonstige Verbindlichkeiten 3.009,01 3.006,00
847.902,93 3.415.065,27 104.156.295,52 105.200.789,83
Il. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 139.518.278,40) 119.068.769,22 D. Passive latente Steuern 9. 83.019.400,00§ 84.547.400,00
140.366.181,33 122.483.834,49
C. Rechnungsabgrenzungsposten 3. 1.380,50§ 24.200,00

Summe Aktiva

1.239.681.730,39)

1.281.724.220,79

Summe Passiva

1.239.681.730,39

1.281.724.220,79
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Deutsche EuroShop AG, Hamburg

Gewinn- und Verlustrechnung fir die Zeit

vom 1. Januar 2022 bis 31. Dezember 2022

01.01.- 01.01.-
in € Anhang 31.12.2022 31.12.2021
1. Sonstige betriebliche Ertrage 10. 459.413,42 3.828.673,28
2. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter 4.182.825,69 1.762.660,50
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und fur Unterstutzung 11. 93.699,22 233.996,99
4.276.524,91 1.996.657,49
3. Abschreibungen auf immaterielle Vermdégensgegen-
stande des Anlagevermdgens und Sachanlagen 49.603,46 53.837,82
4. Sonstige betriebliche Aufwendungen 12. 13.441.023,66 4.603.671,08
5. Ertrage aus Beteiligungen 13. 46.700.102,24 41.533.347,12
6. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertréage 102.300,00 0,00
7. Abschreibungen auf Finanzanlagen 14. 5.324.351,68 0,00
8. Zinsen und &hnliche Aufwendungen 3.971.567,65 3.931.301,62
9. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 15. -1.011.235,00 4.069.488,09

10. Ergebnis nach Steuern

21.209.979,30

30.707.064,30

11. Jahresiiberschuss

21.209.979,30

30.707.064,30

12. Gewinnvortrag 35.006,14 41.311.535,84
13. Ertrag aus der Kapitalherabsetzung 723.034.380,00 0,00
14. Entnahmen aus anderen Gewinnriicklagen 669.915.900,00 0,00

15. Einstellung in andere Gewinnriicklagen

-723.034.380,00

-10.200.000,00

16. Bilanzgewinn

691.160.885,44

61.818.600,14

42



Deutsche EuroShop AG, Hamburg
Anhang fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2022 bis zum 31. Dezember 2022

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

kénnen, erfolgen sie im Anhang.

Es wurde abweichend zur Bilanzgliederung nach § 266 HGB gemal § 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 2022 am 31. Marz 2023 aufgestellt und anschlie-

Rend zur Prifung und Fest