Konzernabschluss
und Konzernlagebericht
zum 31. Dezember 2017

der

Noratis AG

Eschborn

Dieses Konzernbestttigungsexemplar richtet sich ~ unbeschadet eines etwaigen gesetzlich
begrandeten Rechts Dritter zum E mpfang oder zur Einsichtnahme ~ ausschlieélich an Orga-
ne des Unternehmens. Soweit nicht im Rahmen der Auftragsvereinbarung zwischen dem
Unternehmen und der RGT Treuhand Revisionsgesellschaft mbH Wirtschaftsprafungsgesell-
schaft ausdraxklich erlaubt, ist eine Weitergabe an Dritte nicht gestattet.
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Konzernbilanz zum 31. Dezember 2017
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung faa die Zeit
vom 1. ] anuar bis zum 31. Dezember 2017
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fa die Zeit
vom 1. ] anuar bis zum 31. Dezember 2017

. Umsatzerl@se

. Erh@hung oder Verminderung des Bestandes an zum
Verkauf bestimmten Grundstaezken mit fertigen und

unfertigen Bauten sowie unfertigen Leistungen

. sonstige betriebliche Ertrtge

. Materialaufwendungen

a) Aufwendungen far Verkaufsgrundstazke
b) Aufwendungen fa andere Lieferungen
und Leistungen

. Personalaufwand

a) L@hne und Gehzlter
b) soziale Abgaben und Aufwendungen far
Altersversorgung und far Unterstadzung

. Abschreibungen

a) aufimmaterielle Verm@gensgegensttnde
des Anlageverm@gens und Sachanlagen

. sonstige betriebliche Aufwendungen
. sonstige Zinsen und thnliche Ertrtge

. Zinsen und thnliche Aufwendungen

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Ergebnis nach Steuern

sonstige Steuern

Periodenergebnis

auf nicht beherrschende Anteile entfallende
Gewinne

Konzerngesellschaften

zustehendes Ergebnis aus dem laufenden J ahr

Gewinnvortrag /Verlustvortrag aus dem Vorjahr

Bilanzgewinn

Geschzftsjahr

EUR

-45.934.404,69

-2.291.390,42

-2.137.823,98

-242.256,54

EUR
67.988.655,87

1.760.522,94

169.513,78

-48.225.795,11

Blatt 6

Vorjahr
EUR

44.560.308,12

-9.165.191,65

226.800,89

-19.395.136,65

-2.829.901,71

-22.225.038,36

-1.904.266,44

-250.585,18

-2.380.080,52 -2.154.851,62
-95.810,97 -42.690,89
-3.994.386,97 -1.286.590,96
150.241,34 13.262,11
-3.133.592,96 -3.912.812,78
-3.564.463,40 -1.805.265,33
8.674.804,00 4.207.929,53
-2.825,00 -2.682,00
8.671.979,00 4.205.247,53
-7.611,83 -57,68
8.664.367,17 4.205.189,85
620.484,32 -68.205,53
9.284.851,49 4.136.984,32
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Konzernanhang far das Geschzftsjahr 2017
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A. Allgemeine Hinweise

Der vorliegende Konzernabschluss zum 31. Dezember 2017 wurde von der Noratis AG,
Eschborn, als Mutterunternehmen unter Beraxksichtigung der Vorschriften des HGB far
Kapitalgesellschaften, der Regelungen des Aktiengesetzes sowie der Satzung vom
27.Juni 2017 aufgestellt.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert.

Angaben zur Identifikation der Muttergesellschaft:

Firma: Noratis AG (vormals Noratis GmbH)
Sitz: Eschborn
Registergericht: Amtsgericht Frankfurt am Main

Registernummer: HRB 108645

Mit Formwechselbeschluss der Gesellschafterversammlung vom 22. Mai 2017 (UR-
Nr. S 204/2017 des Notars Jan Sobotta mit Amtssitz in Frankfurt am Main) wurde die

Gesellschaftin eine Aktiengesellschaft unter der Firma Noratis AG umgewandelt.

Die folgenden Ausfahrungen beziehen sich bis zu diesem Zeitpunkt auf die Noratis
GmbH.

Die Aktien der Gesellschaft werden seit dem 30. J uni 2017 im Freiverkehr an der Frank-

furter Wertpapierb@se und dort im Scale Segment gefahrt. Die Noratis AG gilt somit
nicht als kb@rsennotiert” oder Kapitalmarktorientiert™ in Sinne des i 264d HGB.

elektronische Fassung
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Konsolidierungskreis und Konzernstruktur

In den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2017 der Noratis AG, Eschborn, wurden

folgende Tochterunternehmen einbezogen:

Gesellschaft Wzhrung Beteiligung Eigenkapital
nach HGB
31.12.2017
% TEUR
Zweite HeBa Immobilien UG (haftungsbeschrnkt), TEUR 100 51
Eschborn
Noratis Wohnen GmbH, Eschborn TEUR 100 2.076
Noratis Residential GmbH, Eschborn TEUR 100 117
Noratis Living GmbH, Eschborn TEUR 94 254

vormals Berger Immobilienbesitz GmbH, Eschborn

Die Noratis AG sowie alle Tochtergesellschaften sind operativim Immobilienhandel txtig.

Die Noratis AG ist an der Zweite HeBa Immobilien UG (haftungsbeschrtnkt), Eschborn,
zu 100 % beteiligt. Diese Gesellschaft verfagt aber ein Stammkapital von EUR 1.000,00.
Die Zweite HeBa Immobilien UG (haftungsbeschrtnkt) wird unter HRB 92909 im Han-
delsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main gefahrt.

Mit Datum vom 24. November 2011 hat die Noratis AG (Organtrtger) mit der Zweite
HeBa Immobilien UG (haftungsbeschrinkt, Organgesellschaft) einen Gewinn- und Er-
gebnisabfahrungsvertrag abgeschlossen. Die Eintragung des Gewinn- und Ergebnisab-
fahrungsvertrags in das Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter
HRB 92909 erfolgte faa die Zweite HeBa Immobilien UG (haftungsbeschrtnkt) am 4. Mai
2012.

Die Noratis Wohnen GmbH, Eschborn, wurde von der Noratis AG am 20. Mai 2015 mit
einem Stammkapital in HZhe von EUR 25.000,00 bar gegrandet. Die Noratis Wohnen
GmbH wird beim Amtsgericht Frankfurt am Main unter HRB 102252 gefahrt. Gegen-
stand des Unternehmens ist der Handel sowie die E ntwicklung und Vermietung von Im-
mobilien und die Vorbereitung und Durchfahrung von Bauvorhaben als Bauherr im Um-

fang des i 34c Gewerbeordnung.

elektronische Fassung
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Die Noratis Residential GmbH, Eschborn, wurde von der Noratis AG am 20. Mai 2015
mit einem Stammkapital in HZhe von EUR 25.000,00 bar gegrandet. Die Noratis Resi-
dential GmbH wird beim Amtsgericht Frankfurt am Main unter HRB 102293 gefahrt. Ge-
genstand des Unternehmens ist der Handel sowie die E ntwicklung und Vermietung von
Immobilien und die Vorbereitung und Durchfahrung von Bauvorhaben als Bauherr im
Umfang des i 34c Gewerbeordnung. Zum Geschzftszweck der Gesellschaft geh@rt zu-

dem auch die E ntwicklung und Vermietung von gewerblich genutzten Immobilien.

Mit notariellem Geschztftsanteilskauf- und -abertragungsvertrag vom 31. M+rz 2017 hat
die Noratis AG (vormals Noratis GmbH) 94 % der Geschzftsanteile an der Berger Im-
mobilienbesitz GmbH erworben. Das gezeichnete Kapital der Berger Immobilienbesitz
GmbH betrtgt am 30. Juni 2017 EUR 25.000,00.

Die Berger Immobilienbesitz GmbH, nach Umfirmierung Noratis Living GmbH, wird beim
Amtsgericht Frankfurt am Main unter HRB 103637 gefahrt. Gegenstand des Unterneh-
mens ist der Erwerb von Grundbesitz sowie die Errichtung, die Verwaltung und Nutzung
eigenen Immobilienverm@gens. Die Gesellschaft wird auf den 30. J uni 2017 erstmalig

konsolidiert.

S+mtliche Gesellschaften wurden voll konsolidiert. Die J ahresabschlesse der einbezo-

genen Gesellschaften wurden auf den 31. Dezember 2017 erstellt.

Konsolidierungsgrunds ttze

Bei der Kapitalkonsolidierung gem+6 i 301 HGB wurden die Anschaffungskosten der
Anteile zum Zeitpunkt der erstmaligen Konsolidierung mit dem anteiligen Eigenkapital
der Tochterunternehmen verrechnet. Dabei ist das Eigenkapital der Tochtergesellschaft
mit dem Betrag angesetzt, der dem Zeitwert der in den Konzernabschluss aufzuneh-
menden Verm@gensgegensttnde, Schulden und Rechnungsabgrenzungsposten ent-

spricht, der diesen an dem Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung entspricht.

elektronische Fassung



Noratis AG, Konzern Blatt 11

Zeitpunkt der Erstkonsolidierung ist der 31. Dezember 2010 als Zeitpunkt der Entste-
hung des Konzerns der Noratis AG durch den Erwerb der Zweite HeBa Immobilien UG
(haftungsbeschrtnkt) oder dem Zeitpunkt des Erwerbs der Anteile im J ahr der erstmali-

gen Einbeziehung.

Ein nach Kapitalaufrechnung gem+6 i 301 HGB verbleibender Unterschiedsbetrag hat

sich im Zeitpunkt der Erstkonsolidierung nicht ergeben.

Bei der Schuldenkonsolidierung wurden konzerninterne Forderungen und Verbindlich-
keiten zwischen den im Konsolidierungskreis einbezogenen Unternehmen eliminiert.

Aus der Schuldenkonsolidierung ergab sich wie im Vorjahr kein Unterschiedsbetrag.

Umsatzerl@se sowie Aufwendungen und Ertrtge zwischen den einbezogenen Gesell-
schaften wurden eliminiert. Aus der Aufwands- und E rtragskonsolidierung ergab sich ein
Unterschiedsbetrag in Hohe von TEUR 79 (Vj. TEUR 0).

Zwischengewinne waren im Konzernabschluss vom 1. J anuar bis 31. Dezember 2017

wie auch im Vorjahr nicht zu eliminieren.

B. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die J ahresabschlasse der in den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2017 einbezo-
genen Unternehmen schlieden auf denselben Stichtag der Noratis AG ab. Die Noratis
Living GmbH (vormals Berger Immobilienbesitz GmbH) wurde auf den 30. Juni 2017

erstmalig konsolidiert.
Die J ahresabschlasse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen wer-

den in EUR aufgestellt. Alle Geschzftsvorftlle erfolgen in EUR und daher ergeben sich

keine Anforderungen zur Erltuterung der Methoden zur W+hrungsumrechnung.

elektronische Fassung
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Entgeltlich erworbene immaterielle Verm@gensgegensttnde des Anlageverm@gens
sind zu Anschaffungskosten bilanziert und werden, sofern sie der Abnutzung unterlie-
gen, entsprechend ihrer Nutzungsdauer um planmzdige Abschreibungen (lineare Me-
thode) vermindert. Die zugrunde gelegte Nutzungsdauer wurde nach sachgerechten

Schttzungen ermittelt.

Das Sachanlageverm@gen ist zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt
und wird, soweit abnutzbar, um planmztdige Abschreibungen vermindert. Es werden kei-

ne Eigenleistungen aktiviert, sondern ausschlie6lich Aufwendungen von Dritten.

Die Verm@gensgegensttnde des Sachanlageverm@gens werden nach Madgabe der
voraussichtlichen Nutzungsdauer abgeschrieben. Die Anlagegater werden linear abge-
schrieben. Geringwertige Anlagegader bis zu einem Netto-Einzelwert von EUR 410,00
sind im J ahr des Zugangs voll abgeschrieben bzw. als Aufwand erfasst worden; ihr so-

fortiger Abgang wurde unterstellt.

Die Grundstaeke und Immobilien der Gesellschaften werden im Umlaufverm@gen bi-
lanziert. Alle Objektanktufe erfolgen grundsztzlich in Weitervertu6erungsabsicht. Sie
werden stets unter den zum Verkauf bestimmten Grundstecken ausgewiesen, wenn
nicht ausnahmsweise eine anderweitige Nutzung vorgesehen ist. Derzeit sind alle gehal-
tenen Objekte zur Vermarktung bestimmt. Durch die Erstkonsolidierung der Noratis
Living GmbH (vormals Berger Immobilienbesitz GmbH) auf den 30. Juni 2017 sind die

erstmalig einbezogenen Grundstarke gem+6 i 301 Abs.1 HGB angesetzt.

Bewertet sind Vorratsimmobilien mit ihren Anschaffungs- und Anschaffungsnebenkosten
zuzaglich der bis zum Bilanzstichtag erbrachten Erneuerungs- und Modernisierungsauf-
wendungen zur Verbesserung der Vermarktungsfthigkeit. Zinsen far Fremdkapital ge-
m+6 i 255 Abs. 3 HGB werden nicht aktiviert.

Bei - bergang der madgeblichen mit dem Grundstakseigentum verbundenen Risiken
und Chancen auf den Ktufer, was in der Regel bei - bergang von Besitz, Nutzen, Lasten
und Gefahr an den Grundstaxken eintritt, werden die vertudéerten Immobilien als Be-
standsminderung und Abgang verbucht. Zu diesem Zeitpunkt erfolgt entsprechend der

gewinnrealisierende Umsatzausweis.

elektronische Fassung
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Die Ermittlung etwaiger ausnahmsweise niedrigerer beizulegender Werte erfolgt nach
dem Grundsatz der verlustfreien Bewertung, wobei von den voraussichtlichen Verkaufs-
preisen Abschltge faa noch anfallende Kosten vorgenommen werden. Wie bereits in den

vorangegangenen Geschtftsjahren bestand auch in 2017 kein Abwertungsbedarf.

Forderungen und sonstige Verm@gensgegensttnde sind zum Nennwert angesetzt.
Allen risikobehafteten Posten ist durch die Bildung angemessener Einzelwertberichti-
gungen Rechnung getragen. Sofern vorhanden, werden unverzinsliche oder niedrig ver-

zinsliche Forderungen mit einer Laufzeit von mehr als einem J ahr abgezinst.

Die Bewertung der Wertpapiere des Umlaufverm@gens erfolgt zu Anschaffungskosten.
Sofern sich am Abschlussstichtag ein niedrigerer Wert ergibt, wird dieser angesetzt.
Abwertungen auf den handelsrechtlichen Niederstwert waren zum Bilanzstichtag
31. Dezember 2017 nicht erforderlich.

Die Steuerrackstellungen beinhalten einerseits das Geschzftsjahr betreffende, noch

nicht veranlagte Steuern und andererseits noch nicht veranlagte Steuern aus Vorjahren.

Die sonstigen Rackstellungen beraxksichtigen alle ungewissen Verbindlichkeiten und
drohenden Verluste aus schwebenden Geschzften. Sie sind in Hhe des nach vernanf-
tiger kaufmtnnischer Beurteilung notwendigen E rfadlungsbetrags (d.h. einschliedlich zu-
kanftiger Kosten- und Preissteigerungen) angesetzt. Sofern vorhanden, werden R axk-
stellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem J ahr abgezinst. Hierunter werden
auch alle voraussichtlichen Modernisierungsaufwendungen ausgewiesen, die nach rea-

lisiertem Verkauf noch von der Noratis AG zu erbringen sind.

Verbindlichkeiten sind zum E rfadlungsbetrag angesetzt.

Far die Ermittlung latenter Steuern aufgrund von temportren oder quasi-permanenten
Differenzen zwischen den handelsrechtlichen Wertansttzen von Verm@gensgegensttn-
den, Schulden und Rechnungsabgrenzungsposten und ihren steuerlichen Wertansttzen
oder aufgrund steuerlicher Verlustvortrtge werden die Betrtge der sich ergebenden
Steuerbe- und -entlastung mit den unternehmensindividuellen Steuersttzen im Zeitpunkt

der Vertnderung der Unterschiede bewertet und nicht abgezinst.

elektronische Fassung
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Im Zusammenhang mit der Erstkonsolidierung (Kapitalkonsolidierung) der Berger Immo-
bilienbesitz GmbH zum 30. Juni 2017 sind erstmalig passive latente Steuern in H®he
von TEUR 1.410 entstanden und zu erfassen. Die passiven latenten Steuern sind auf
Bewertungsdifferenzen im Vorratsverm@gen zuraxkzufahren. Der angewendete Steuer-
satz betr+gt 27,375 %.

Aus den abrigen Konsolidierungsmadnahmen sind am 31. Dezember 2017 latente
Steuern gemz4 i 306 HGB in HZhe von TEUR 22 (Vj. TEUR 0) entstanden.

C. Angaben zur Konzernbilanz

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlageverm@gens ist unter Angabe der Ab-

schreibungen des Geschtftsjahres im Anlagenspiegel dargestellt.

elektronische Fassung
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Vorrtte

Bei den Vorrtten handelt es sich um zum Weiterverkauf bestimmte Immobilien und
Grundstaxke. Zum 31. Dezember 2017 bestand wie im Vorjahr kein Bestandsabwer-

tungsbedarf auf den niedrigeren beizulegenden Wert.

Forderungen und sonstige Verm@gensgegensttnde

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Verm@gensgegensttn-
de zum 31. Dezember 2017 in H@he von TEUR 5.619 (Vj. TEUR 1.012) sind wie im Vor-
jahr innerhalb eines Jahres ftllig. Die sonstigen Verm@gensgegensttnde enthalten
Steuererstattungsanspraxhe in HZhe von TEUR 3.547 (Vj. TEUR 737).

Wertpapiere

Am Bilanzstichtag 31. Dezember 2017 besitzt die Gesellschaft zuraxkgekaufte Anleihe-
staxke (wir verweisen auf unsere Ausfahrungen zu der Anleihe bei den Verbindlichkei-
ten) in HGhe von TEUR 3.765 sowie zum Bilanzstichtag aufgelaufene Zinsforderungen in
H@he von TEUR 162. Eine Saldierung ist nicht erfolgt, da ein Wiederinverkehrbringen

nicht endgadtig ausgeschlossen ist.

Rechnungsabgrenzungsposten
Der Posten enthzlt im Wesentlichen Abgrenzungen hinsichtlich der im Zuge der aufge-

nommenen Darlehen geleisteten Strukturierungsentgelte und Arrangement Fees sowie

vorausgezahlte Mieten.

elektronische Fassung
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Gezeichnetes Kapital

Am Bilanzstichtag 31. Dezember 2016 betrug das Stammkapital der Gesellschaft
EUR 500.000,00 und die Kapitalracklage EUR 2.000.000,00.

Mit Formwechselbeschluss der Gesellschafterversammlung vom 22. Mai 2017 (UR-Nr.
S 204/2017 des Notars Jan Sobotta mit Amtssitz in Frankfurt am Main) wurde die Ge-

sellschaft in eine Aktiengesellschaft unter der Firma Noratis AG umgewandelt.

Im Zuge dieses Formwechsels abernahmen die im Zeitpunkt des Beschlusses vorhan-
denen Gesellschafter der Noratis GmbH das Grundkapital des neuen Rechtstrtgers.
Das Grundkapital der Gesellschaft in Hhe von EUR 2.000.000,00 (zuvor wurden
EUR 1.500.000,00 der Kapitalraxklage entnommen und in Stammkapital umgewandelt)
besteht in auf den Inhaber lautende nennwertlose Staxkaktien (2.000.000 S taxck) mit ei-

nem rechnerischen Wertvon EUR 1,00 je Aktie.

Die formwechselnde Umwandlung wurde am 2. Juni 2017 in das Handelsregister beim

Amtsgericht Frankfurt am Main mit dem Aktenzeichen HRB 108645 eingetragen.

Der Vorstand der Noratis AG ist durch Satzung ermtchtigt, das Grundkapital der
Gesellschaft bis zum 21. Mai 2022 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu

EUR 1.000.000,00 gegen Bar- und/oder Sacheinlage einmal oder mehrmals zu erh@hen.
Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 7. J uni 2017 und in Ausabung des Beschlus-
ses des Aufsichtsrats vom 27. Juni 2017 wurde eine Kapitalerh@hung in HZhe von

EUR 920.000,00 durchgefart.

Somit betrtgt das Grundkapital der Gesellschaft zum 31. Dezember 2017
EUR 2.920.000,00.
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Die Aktionzrsstruktur der Gesellschaft stellt sich zum 31. Dezember 2017 wie folgt dar:

Aktionztre Geschiftssitz Anteil am Anteil Anzahl

oder Wohnort gez. Kapital in EUR in % Stimmen

Terratis GmbH Eschborn 661.667,00 22,66 661.667

Igor Bugarski Neu-Isenburg 666.666,00 22,83 666.666

SIA Hansahold Riga, Lettland 661.667,00 22,66 661.667

- brige Aktiontre 930.000,00 31,85 930.000
2.920.000,00 100,00

Genehmigtes Kapital

Am 31. Dezember 2017 besteht ein genehmigtes Kapital (gem+6 i 160 Abs. 1 Nr. 4
AktG) in HZhe von TEUR 1.000.

Kapitalracklage

Am Bilanzstichtag 31. Dezember 2016 betrug die Kapitalraxklage EUR 2.000.000,00. Im
Zusammenhang mit dem Formwechsel der Gesellschaft in eine Aktiengesellschaft
wurden der Kapitalraxklage EUR 1.500.000,00 zur Erh@hung des Stammkapitals von
EUR 500.000,00 auf EUR 2.000.000,00 entnommen.

Im Zuge der Erh@hung des Grundkapitals der Noratis AG von EUR 2.000.000,00 auf
EUR 2.920.000,00 (wir verweisen auf die Ausfahrungen zum gezeichneten Kapital)
durch die Ausgabe neuer auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag
(Stexkaktien) gegen Bareinlagen sind EUR 16.330.000,00 in die Kapitalraxklage gem+6
i 272 Abs.2 Nr. 1 HGB eingestellt worden. Zum Stichtag des 31. Dezember 2017 be-
trtgt somit die Kapitalraxklage EUR 16.830.000,00.
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Sonstige Rackstellungen

Soweit zum Realisationszeitpunkt des Immobilienverkaufs noch Modernisierungsarbei-
ten ausstehen, beraxksichtigt der Konzern die voraussichtlich noch anfallenden Aufwen-
dungen durch den Ansatz einer Raxkstellung. Zum 31. Dezember 2017 sind diesbezag-
liche Raxkstellungen in HZhe von TEUR 1.535 (Vj. TEUR 1.245) passiviert. Zusztzlich
werden Raxkstellungen far eingegangene Verpflichtungen in Zusammenhang mit
Grundstaxksverktufen in Hghe von TEUR 730 (V). TEUR 0) gebildet.

Die sonstigen Raxkstellungen umfassen im Weiteren personalbezogene Aufwendungen,

Kosten faa Abschluss- und Prafkosten, Aufbewahrungskosten sowie noch ausstehende

Rechnungen.

Verbindlichkeiten

Die Restlaufzeiten und die Besicherung der Verbindlichkeiten sind im Verbindlichkeiten-

spiegel im Einzelnen dargestellt:

31.12.2017
inTEUR Restlaufzeit besichert Gesamt
bis bis aber
Art der Verbindlichkeit 1] ahr 4 | ahre 5] ahre
1. Anleihe 0 5.946 0 0 5.946
2. Verbindlichkeiten
gegenaber Kreditinstituten 1.606 49.622 29.022 74.037 80.250
3. erhaltene Anzahlungen
auf Bestellungen 108 0 0 0 108
4. Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 819 0 0 0 819
5. Sonstige Verbindlichkeiten 3.082 0 0 0 3.082
- davon aus Steuern 2.518 0 0 0 2.518
- davon im Rahmen der
sozialen Sicherheit 0 0 0 0 0
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31.12.2016
inTEUR Restlaufzeit besichert Gesamt
bis bis aber
Art der Verbindlichkeit 1] ahr 4 | ahre 5] ahre

1. Verbindlichkeiten
gegenaber Kreditinstituten 18.007 40.786 11.833 63.380 70.626
2. erhaltene Anzahlungen

auf Bestellungen 6 0 0 0 6
3. Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen 452 0 0 0 452
4. Sonstige Verbindlichkeiten 3.161 2.230 995 0 6.346

- davon aus Steuern 74 0 0 0 74

- davon im Rahmen der

sozialen Sicherheit 4 0 0 0 4

Am 19. Juni 2017 hat die Noratis AG Inhaberschuldverschreibungen (Anleihe) im Ge-
samtnennbetrag von TEUR 5.700 (Globalurkunde) eingeteilt in 5.700 Inhaber-
Teilschuldverschreibungen zu je TEUR 1 verbrieft. Am Stichtag 31. Dezember 2017 sind
von dem Gesamtnennbetrag TEUR 5.700 begeben.

Gemz6 den Anleihebedingungen besteht eine E ndftlligkeit der Inhaberschuldverschrei-
bung am 19. J uni 2022, wobei vorzeitige Raxkzahlungen unter den gegebenen Umsttn-
den m@glich sind. Die Anleihe wird mit 8 % p.a. verzinst. Dieser Zinssatz reduziert sich
auf 7,5 % ab dem Zinszahlungstag bzw. Verzinsungsbeginn, der der Einbeziehung der
Aktien der Gesellschaft in den Handel an einem unregulierten Markt (Freiverkehr) einer
B@rse oder Zulassung zum Handel an einem regulierten Markt unmittelbar folgt. Die An-
leihe begramdet unmittelbare, nicht nachrangige und nicht besicherte Verbindlichkeiten
der Gesellschaft.

Zum Stichtag 31. Dezember 2017 sind far die Anleihe Zinsen in HZhe von TEUR 246 im

Posten enthalten.
Die besicherten Verbindlichkeiten gegenaber Kreditinstituten sind in voller Hghe durch

Grundpfandrechte sowie durch Abtretungen von Kaufpreisen und Mietforderungen gesi-

chert.
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Im Zuge der E rstkonsolidierung der Noratis Living GmbH (vormals Berger Immobilienbe-
siz. GmbH) haben sich die Verbindlichkeiten gegenaber Kreditinstituten um
TEUR 11.305 erhoht.

Latente Steuern

Die passiven latenten Steuern in Hghe von TEUR 952 (Vj. TEUR 0) beruhen im Saldo

auf die nachfolgenden Differenzen:

a. aktive latente Steuern wegen bestehender steuerlicher Verlustvortrtge, bewertet

zum unternehmensindividuellen Steuersatz in Hohe von 27,735%, TEUR 480

b. passive latente Steuern aus der Erstkonsolidierung der Noratis Living GmbH in H@he
von TEUR 1.410

c. passive latente Steuern aus der Aufwand- und E rtragskonsolidierung TEUR 22.

Haftungsverhzltnisse

Die Noratis AG hat zugunsten der Tochtergesellschaft Noratis Wohnen GmbH gegen-
aber den finanzierenden Kreditinstituten korrespondierend aber die Laufzeit des Kredit-
verhtltnisses fa Objektfinanzierungen Patronatserkltrungen dergestalt abgegeben,
dass die Noratis Wohnen GmbH finanziell so ausgestattet wird, dass sie ihren Verbind-
lichkeiten aus den Kreditvertrtgen nachkommen kann. Zum 31. Dezember 2017 betrtgt
das seitens der Noratis Wohnen GmbH in Anspruch genommene Darlehensvolumen
TEUR 14.650 (Vj. TEUR 34.564).

Im Zuge eines Grundstaxkskaufvertrages der Noratis Wohnen GmbH erkltrte die Nora-
tis AG gegenaber etwaigen Haftungsanspraxhen des Ktufers einen Schuldbeitritt als
Gesamtschuldner. Die Tochtergesellschaft weist zum 31. Dezember 2017 Raxkstellun-
gen aus noch zu erbringenden Modernisierungsmaénahmen in Hghe von TEUR 1.137

aus.

Im Zeitpunkt der J ahresabschlusserstellung ist mit einer Inanspruchnahme aus diesem

S chuldbeitritt nicht zu rechnen.
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Die Noratis AG hat zugunsten der Tochtergesellschaft Noratis Living GmbH gegenadber
einem finanzierenden Kreditinstitut korrespondierend aber die Laufzeit des Kreditver-
htltnisses far Objektfinanzierung eine selbstschuldnerische Bargschaft in HZhe von
TEUR 4.000 abernommen.

Zum Zeitpunkt der Abschlusserstellung ist mit einer Inanspruchnahme aus dieser selbst-
schuldnerischen Bargschaft nicht zu rechnen, da die Tochtergesellschaft ihren Verpflich-

tungen aus den Kreditvertrtgen nachgekommen ist.

Im Zuge eines Grundstaxkskaufvertrages der Noratis Residential GmbH erkltrte die No-
ratis AG gegenaber etwaigen Haftungsansprachen des Kzufers einen S chuldbeitritt als
Gesamtschuldner. Die Tochtergesellschaft weist zum 31. Dezember 2017 Raxkstellun-
gen aus noch zu erbringenden Modernisierungsmadénahmen in Hghe von TEUR 398

aus.

Zum Zeitpunkt der ] ahresabschlusserstellung ist mit einer Inanspruchnahme aus diesem
S chuldbeitritt nicht zu rechnen.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Zum Bilanzstichtag bestehen im Konzernkreis sonstige finanzielle Verpflichtungen in
H@he von TEUR 603 (Vj. TEUR 239) und betreffen wie im Vorjahr ausschliedlich Zah-

lungsverpflichtungen aus Miet- und Leasingvertrtgen.

Die Miet- und Leasingvertrtge enden zwischen 2018 und 2022.
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Derivative Finanzinstrumente

Zum 31. Dezember 2017 bestehen im Konzern zur Absicherung des Zinsrisikos ~ zeit-
und volumengleich = mit variablen Darlehen auf EURIBOR Basis (siehe Verbindlichkei-
tenspiegel) Zinsswaps in Volumen von TEUR 1.380. Der beizulegende Zeitwert der
Zinsswaps betrtgt zum 31. Dezember 2017 TEUR -23. Die Ermittlung erfolgt auf Basis
indikativer Bewertungsmethoden. Der aus den Darlehen variierende Zinsaufwand wird
durch den sich gegenltufig entwickelnden variablen Zinsertrag aus den Zinsswaps ge-
deckt, so dass sich der Zinsaufwand far die Gesellschaft aus dem vereinbarten fixen
Zins der Zinsswaps zuzaglich der Marge ergibt. Da es sich bei dem Grundgeschft und
dem Sicherungsgeschzft um eine geschlossene Position handelt, ergab sich kein Raxk-

stellungsbedarf faa drohende Verluste.

Um m@glichen Zinssteigerungen vorzubeugen, hat der Konzern im Zusammenhang mit
den Darlehensaufnahmen vorsorglich mehrere Zinsbegrenzungen (Caps) fae einen Be-
trag in Hohe von TEUR 11.939 vereinbart. Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2017 be-
trtgt der beizulegende Zeitwert der Zinsbegrenzungen TEUR 21.

Far die Zinsswaps und die Vereinbarungen aber die Zinsbegrenzungen sind in der Kon-

zernbilanz zum 31. Dezember 2017 keine Posten enthalten.

Gesch+fte mit nahestehenden Unternehmen und Personen

Zum 31. Dezember 2017 bestehen keine wesentlichen zu marktunablichen Bedingun-
gen zustande gekommenen Geschzftsbeziehungen gem+6 i 285 Nr. 21 HGB i.V.m.
i 288 Abs. 2 S. 4 HGB. Einzelne Aktiontre haben Bargschaften far besicherte und un-
besicherte Bankdarlehen der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen

abernommen.
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D. Erltuterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerl@se

01.01.-31.12.2017 01.01.-31.12.2016
TEUR % TEUR %

Umsatzerl@se
- Verkaufserl@se 61.879 91 37.841 85
- Mieterlzse Wohnobjekte 5.868 9 6.649 15
- Mieterl@se Gewerblich 242 B 70 -
67.989 100 44.560 100

S +mtliche Umsatzerl@se wurden im Inland erzielt.

Die Verkaufserl@se umfassen den fa den Verkauf der Immobilien des Vorratsverm@
gens in Rechnung gestellten Betrag. Erl@se aus dem Verkauf von Immobilien werden
erst dann gewinnrealisierend und als Umsatz erfasst, wenn die madgeblichen mit dem
Eigentum verbundenen Risiken und Chancen auf den Ktufer abergegangen sind. Dies
tritt in der Regel bei - bergang von Besitz, Nutzen, Lasten und Gefahr an den Grundstae
cken ein. Soweit zum Realisationszeitpunkt des Immobilienverkaufs noch Modernisie-
rungsarbeiten ausstehen, beracksichtigt Noratis die voraussichtlich noch anfallenden

Aufwendungen durch den Ansatz einer Raxkstellung.

Erl@dse aus Mietertrtgen werden periodengerecht in - bereinstimmung mit den
Bestimmungen der zugrunde liegenden Vertrtge erfasst. Die Mietertrtge werden in den
Umsatzerl@sen ausgewiesen. Sie enthalten auch die vereinnahmten Mietnebenkosten.

Die entsprechenden Aufwendungen werden im Mietaufwand ausgewiesen.
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Bestandsvertnderungen

Die unter der Bestandsvertnderung erfassten Zugtnge von Immobilien entsprechen den
im Materialaufwand verbuchten Kosten des Ankaufs (Kaufpreise sowie Kaufpreisneben-
kosten) der zur Vertuderung bestimmten Handelsimmobilien und der darauf entfallen-
den aktivierten Modernisierungsmadnahmen (CAPEX). Diese erh@hen entsprechend
den Bestand an Vorratsimmobilien, wthrend Abgtnge von Immobilien aus Immobilien-

verktufen als Bestandsminderungen ausgewiesen werden.

01.01.-31.12.2017 01.01.-31.12.2016
TEUR TEUR
Zugtnge Immobilien 45.765 18.095
Abgtnge Immobilien -44.004 -27.260
1.761 -9.165

Materialaufwand

Der in der Gewinn- und Verlustrechnung gezeigte Materialaufwand enthzlt die Aufwen-
dungen far Verkaufsgrundstaxke (Kosten des Ankaufs und CAPEX-Ma6nahmen), noch
ausstehende CAPEX-Madnahmen far bereits vertuderte Liegenschaften sowie die um-
lagefthigen und nicht umlagefthigen Bewirtschaftungskosten der Immobilien des Vor-

ratsverm@gens.

01.01.-31.12.2017 01.01.-31.12.2016
TEUR TEUR

Aufwendungen far Verkaufs-
grundstacke 45.765 18.095

Ausstehende Modernisierungs-
kosten (CAPEX) far bereits

vertuderte Objekte 0 1.300
Umlagefthige Betriebskosten 1.175 1.489
Nicht umlagefthige
Betriebskosten 1.286
1.341
48.226 22.225
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Sonstige betriebliche Aufwendungen

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen werden in HZhe von TEUR 2.156 (V.
TEUR 591) Vertriebskosten und sonstige Betriebskosten erfasst. Des Weiteren sind
einmalige Aufwendungen in Zusammenhang mit der Aufnahme der Gesellschaft in das
Scale Segment an der Frankfurter Wertpapierb@se in HZhe von TEUR 1.505 (Vj.
TEUR 0) enthalten.

01.01.731.12.2017 01.01.731.12.2016
TEUR TEUR
Vertriebskosten 6 39
Nutzungsentschtdigung 250 0
Sonstige Betriebskosten 3.738 1.248
3.994 1.287

Steuern von Einkommen und vom Ertrag
Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag in Hhe von TEUR 3.565 (Vj. TEUR 1.805)

belasten das Ergebnis der gew@hnlichen Geschzftstttigkeit zum 31. Dezember 2017. In
dem Saldo sind latente Steuerertrtge in Hohe von TEUR 458 (Vj. TEUR 0) enthalten.
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E. Sonstige Angaben

Eventualschulden

Es liegen keine Erkenntnisse aber zu berichtende Ereignisse vor.

Vorstand

Der Vorstand der Noratis AG setzt sich wie folgt zusammen:

¢ Igor Christian Bugarski, Dipl.-Bauingenieur, Neu-Isenburg

Vorsitzender des Vorstands (Chief E xecutive Officer, CEQ)

¢ Andrq Speth, Dipl.-Kaufmann, Dreieich
Vorstand (Chief Financial Officer, CFO)

Der Vorstand ist einzelvertretungsberechtigt mit der Befugnis, im Namen der Gesell-

schaft mit sich als Vertreter eines Dritten Rechtsgesch+fte abzuschlieéen (i 181 BGB).

Auf die Angabe der Gesamtbezage des Vorstands wurde gem+6 i 286 Abs. 4 HGB ver-
zichtet.

Bis zum Zeitpunkt der Umwandlung der Noratis GmbH in die Noratis AG zum

22.05.2017 setzte sich die Geschzftsfahrung der Noratis GmbH wie folgt zusammen:

¢ Igor Christian Bugarski, Dipl.-Bauingenieur, Neu-Isenburg
¢ Andrq Speth, Dipl.-Kaufmann, Frankfurt am Main (ab 07/2016)

¢ Oliver C. Smits, Dipl.-Kaufmann, K@nigstein im Taunus (bis 07/2016)
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Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der Noratis AG setzt sich wie folgt zusammen:

¢ Oliver C. Smits, Dipl.-Kaufmann, K@nigstein im Taunus

(Aufsichtsratsvorsitzender)

¢ Jens Brzxutigam, Dipl.-Bauingenieur, Bonn

(stellv. Aufsichtsratsvorsitzender)

¢ Hendrik von Paepcke, Dipl.-Kaufmann, Lehmkuhlen

Die Aufsichtsratstttigkeiten werden mit TEUR 48 vergadet, faa die eine Raxkstellung zum

31. Dezember 2017 gebildet wurde.

Mitarbeiter

Wthrend des Geschtftsjahres wurden im Durchschnitt 26 Mitarbeiter (Vj. 24) besch+f-

tigt. Im Innendienst wurden 23 und im Audendienst 3 Mitarbeiter beschzftigt.

Prafungs- und Beratungsgebaren

Das von dem Abschlussprafer RGT Treuhand Revisionsgesellschaft mbH, Frankfurt am

Main, fa das Geschtftsjahr berechnete Gesamthonorar gem+6 i 285 Nr. 17 HGB betrtgt

TEUR 27 und entfzllt ausschliedlich auf Abschlussprafungsleistungen der Noratis AG.

Ergebnisverwendungsvorschlag

Der Hauptversammlung der Noratis AG wird vorgeschlagen, wie folgt aber die Verwen-

dung des Bilanzgewinns zu beschlie6en:
An die Aktiontre der Noratis AG werden EUR 1,50 je auf den Inhaber lautende nenn-

wertlose Staxkaktie auf die dividendenberechtigten 2.920.000 Inhaberstackaktien aus-
geschadtet.
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Vorgtnge von besonderer Bedeutung

Nach dem Bilanzstichtag 31. Dezember 2017 haben sich keine Vorgtnge von besonde-
rer Bedeutung gem+6 i 285 Nr. 33 HGB ergeben.

Mitteilungen nach i 20 AktG

Im ] uni 2017 hat die Gesellschaft bekannt gegeben, dass die Norlig GmbH (jetzt Terratis
GmbH), Eschborn, und die SIA Hansahold, Riga, Lettland, mit jeweils zu mehr als der
vierte Teil an der Noratis AG beteiligt sind.

Im Juli 2017 hat die Gesellschaft bekannt gegeben, dass sowohl die Norlig GmbH (jetzt

Terratis GmbH), Eschborn, als auch die SIA Hansahold, Riga, Lettland, mit jeweils zu

weniger als der vierte Teil an der Noratis AG beteiligt sind.
Noratis AG
Eschborn, den 8. Februar 2018

P #
é -

/)

1
Igor Christian Bugarski Andrq S peth

Vorsitzender des Vorstands Vorstand
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Konzernkapitalflussrechnung far das Geschzftsjahr 2017
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Erltuterung zur Konzernkapitalflussrechnung

Die Noratis AG definiert den Begriff KFinanzmittelfonds ™ als den in der Konzernbilanz
ausgewiesenen Bilanzposten KKassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten™. In
diesem Bilanzposten sind Zahlungsmittel und Zahlungsmitteltquivalente in H@he von
TEUR 7.599 (Vj. TEUR 1.227) enthalten, die far den Konzern nur eingeschrtnkt zur Ver-
fagung stehen.

Die in der Konzernkapitalflussrechnung ausgewiesenen gezahlten Dividenden entfallen

ausschliedlich auf Gesellschafter der Noratis GmbH. Die gezahlten Dividenden erfolgten

vor der Umwandlung in die Noratis AG.
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2016
TEUR

2017

TEUR

Periodenergebnis 8.672
Abschreibungen / Zuschreibungen auf Gegensttnde des Anlageverm@gens 96
Zunahme / Abnahme der Razkstellungen 1.177
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen / E rtrtge -186

Zunahme / Abnahme der Vorrtte, der Forderungen aus Lieferungen und

Leistungen sowie andere Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finan-

zierungstztigkeit zuzuordnen sind -3.624
Zunahme / Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und

Leistungen sowie andere Passiva, die nicht der Investitions- oder

Finanzierungstttigkeit zuzuordnen sind 544
Gewinn /Verlust aus dem Abgang von Gegensttnden des Anlageverm@gens -3
Zinsaufwendungen / Zinsertrtge 2.984

Sonstige Beteiligungsertrtge
Aufwendungen / Ertr+ge von audergewghnlicher Gr@denordnung oder auéergewghnlicher

4.205
43
1.231

8.442

-235

3.899

1.805

-692

18.705

Bedeutung 1.505
Ertragsteueraufwand / -ertrag 3.564
Einzahlungen im Zusammenhang mit E rtr+tgen von auéergew@hnlicher Gr@enordnung oder
auéergew@hnlicher Bedeutung 0
Auszahlungen im Zusammenhang mit Aufwendungen von auéergew@hnlicher Gr@enordnung

oder au6ergew@hnlicher Bedeutung 0
Ertragsteuerzahlungen -1.866
Cashflow aus der laufenden Geschx+ftstttigkeit 12.863
Einzahlungen aus Abg+ngen von Gegensttnden des immateriellen Anlageverm@gens 0
Auszahlungen far Investitionen in das immaterielle Anlageverm@gen -83
Einzahlungen aus Abgtngen von Gegensttnden des Sachanlageverm@Zgens 0
Auszahlungen far Investitionen in das Sachanlageverm@gen -377
Einzahlungen aus Abg+ngen von Gegensttnden des Finanzanlageverm@gens 0
Auszahlungen far Investitionen in das Finanzanlageverm@gen 0
Einzahlungen aus Abgtngen aus dem Konsolidierungskreis 0
Auszahlungen fax Zugtnge zum Konsolidierungskreis -3.650
Einzahlungen aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen der kurzfristigen

Finanzdisposition 0
Auszahlungen aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen der kurzfristigen

Finanzdisposition 0
Einzahlungen im Zusammenhang mit E rtrtgen von auéergewghnlicher Gr@benordnung oder
audergew@hnlicher Bedeutung 0

Auszahlungen im Zusammenhang mit Aufwendungen von auéergew@hnlicher Gr@enordnung
oder auéergew@hnlicher Bedeutung

-38

Erhaltene Zinsen 0
Erhaltene Dividenden 0
Cashflow aus der Investitionstttigkeit -4.110
Einzahlungen aus Eigenkapitalzufahrungen von Gesellschaftern des Mutterunternehmens 15.745
Einzahlungen aus Eigenkapitalzufahrungen von anderen Gesellschaftern 232
Auszahlungen aus Eigenkapitalherabsetzungen an Gesellschafter des Mutterunternehmens -3.516
Auszahlungen aus Eigenkapitalherabsetzungen an andere Gesellschafter 0
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von (Finanz-) Krediten 51.378
Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-) Krediten -57.827
Einzahlungen aus erhaltenen Zuschassen / Zuwendungen 0
Einzahlungen im Zusammenhang mit E rtrtgen von auéergewghnlicher Gr@benordnung oder
audergew@hnlicher Bedeutung 0
Auszahlungen im Zusammenhang mit Aufwendungen von auéergew@hnlicher Gr@enordnung

oder auéergew@hnlicher Bedeutung 0
Gezabhlte Zinsen -2.715
Gezahlte Dividenden an Gesellschafter des Mutterunternehmens 0
Gezahlte Dividenden an andere Gesellschafter 0

o O oo

19.586
-29.391

Cashflow aus der Finanzierungstztigkeit

Zahlungswirksame Vertnderung des Finanzmittelfonds 12.050
Wechselkurs- und bewertungsbedingte nderungen des Finanzmittelfonds 0
Konsolidierungskreisbedingte nderungen des Finanzmittelfonds 81
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 5.761
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 17.892
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Konzerneigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2017
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Erltuterungen zum Konzerneigenkapitalspiegel

Der Konzerneigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2017 beinhaltet Betrtge in Hhe
von TEUR 6.485, die far Gewinnausschattungen an die Aktiontre der Noratis AG zur

Verfagung stehen.

Der Konzerneigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2017 beinhaltet in H@he von

TEUR 480 Betrtge, die gesetzlichen Ausschattungssperren unterliegen.
Aus der Satzung der Noratis AG GmbH ergeben sich zudem am 31. Dezember 2017

keine Anhaltspunkte aber Betrtge im Konzerneigenkapitalspiegel, die einer Ausschad-

tungssperre oder einer sonstigen Verfagungsbeschrtnkung unterliegen.
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Konzernlagebericht faa das Geschtftsjahr 2017
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Konzernlagebericht faa das Geschtftsjahr 2017 der Noratis AG

1. Grundlagen des Konzerns

1.1. - berblick

Der Noratis Konzern ist auf die Bestandsentwicklung von Wohnimmobilien spezialisiert.
Durch diese Ausrichtung kombiniert der Konzern die Sicherheit eines Immobilien-
bestandes mit den attraktiven Renditen aus der Immobilienentwicklung. Die laufenden
Mieteinnahmen des Bestandes sorgen foar stetige monatliche Cashflows und stabile Er-
gebnisbeitrtge. Die Renditen aus der E ntwicklertttigkeit generieren zusztzliche Ertrags-

potentiale im Bestand, die durch den aktiven Verkauf von Immobilien gehoben werden.

TI -
mr

PROJEHTENTWICELER "

BESTANDEENTWICKLER
MORATIS &6

=

i y BELTAMDSHALTER i

RENDITE

Der Noratis Konzern ist bundesweit tttig. Im Fokus sind Wohnimmobilien, die aber Ent-
wicklungspotential verfagen. Hierzu zzhlen meist Werkswohnungen, Quartiere oder
Siedlungen aus den 1950er bis 1970er J ahren. Dabei investiert der Konzern bevorzugt

in Sttdten ab 10.000 Einwohnern oder am Rande von Ballungsgebieten.

Die erworbenen Immobilien werden so aufgewertet, dass sie auch fa Mieter mit kleinen
oder mittleren Einkommen ein ansprechendes Preis-Leistungs-Verhzltnis bieten. So
schafft und erhzlt der Noratis Konzern attraktiven, bezahlbaren Wohnraum. Bis zur Ver-
tuderung im Einzel- bzw. Blockverkauf werden die Immobilien im Bestand gehalten und
entwickelt. Die aus den Vertuderungen zuflie6enden Mittel werden in aberwiegendem

Umfang wieder in den Ankauf von Immobilien investiert.
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Das Team des Noratis Konzerns mit 31 Mitarbeitern zum 31. Dezember 2017 deckt da-
bei die Kernaufgaben der gesamten Wertsch@pfungskette ab. Durch dieses interne
Know-how, das vorhandene Netzwerk in der Branche und die Erfahrung aus den reali-
sierten Projekten kann die Gruppe schnell und flexibel auf sich bietende Marktopportuni-
ttten reagieren. So hat der Konzern alleine seit 2014 bereits 17 Projekte mit mehr als
1.500 Wohnungen und einem Volumen von rund 125 Mio. EUR vertudert. Der aktuelle
Projektentwicklungsbestand per 31. Dezember 2017 besteht aus knapp 1.200 Einheiten

mit einer Fl+che von knapp 80.000 Quadratmetern.

Das fa den Noratis Konzern prtgende Ereignis im Geschzftsjahr 2017 war der B@rsen-
gang der Muttergesellschaft Noratis AG im Scale Segment an der Frankfurter Wertpa-
pierb@se Ende Juni. Zur Vorbereitung der Transaktion wurde mit Formwechsel-
beschluss der Gesellschafterversammlung die Gesellschaft von einer GmbH in eine

Aktiengesellschaft umgewandelt.

Im Zuge der den B@rsengang begleitenden Kapitalerh@hung konnte die Gesellschaft zur
Umsetzung der Wachstumsstrategie einen Emissionserl@s von brutto 17,25 Mio. EUR
erzielen. Durch die Ausgabe von 920.000 Aktien zum Preis von 18,75 EUR je Aktie stieg
das Grundkapital um 920 TEUR auf 2.920 TEUR. Aufgrund der Kapitalerh@hung sowie
der Tatsache, dass die Altgesellschafter lediglich eine geringe Anzahl von Aktien im
Rahmen der Mehrzuteilungsoption vertudert haben, betrtgt der Streubesitz knapp
32 %.

Mit dem B@rsengang und dem dadurch geschaffenen Zugang zum Kapitalmarkt hat die
Gruppe die Voraussetzung geschaffen, auch in Zukunft weiter profitabel zu wachsen.
Dabei profitiert der Konzern auch von einer erhghten @ffentlichen Wahmehmung. So
stieg gegenaber dem Vorjahr nochmals das Angebot an zum Erwerb angebotenen Im-
mobilien. Auch das Interesse gr@oerer Wettbewerber an Kooperationen und sogenann-
ten Off-Market-Transaktionen ist weiter gewachsen. Daraber hinaus haben sich auch die
Rahmenbedingungen far die Personalbeschaffung und -entwicklung durch eine erh@hte

Attraktivittt des Konzerns als Arbeitgeber verbessert.
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1.2. Strategie

Die Strategie des Noratis Konzerns zielt auf ein nachhaltiges Wachstum des Wohnim-
mobilienportfolios bei stabilen Cashflows durch Mieteinnahmen. Der Gro6teil der Um-
satzerl@dse wird insbesondere durch kontinuierliche Vertuderungen von bereits ent
wickelten Immobilien erwirtschaftet. Das Immobilienverm@gen sowie der Anteil der Miet-
erldse am Umsatz sollen trotz der Vertuderungen durch aberproportional mehr Zuk+ufe

stetig gesteigert werden.

1.3. Konzernstruktur

Unter Verfolgung derselben Unternehmensstrategie sind stmtliche Konzerngesellschaf-
ten im gleichen Geschzftssegment tttig. Die b@rsennotierte Muttergesellschaft Noratis
AG fungiert dabei als Managementholding und erbringt in dieser Eigenschaft konzern-
abergreifend Aufgaben far die gesamte Unternehmensgruppe. An den im Geschzftsjahr
2015 neu gegramdeten Tochtergesellschaften Noratis Wohnen GmbH und Noratis Resi-
dential GmbH sowie der Zweite HeBa Immobilien UG (haftungsbeschrtnkt) hzlt die
Noratis AG jeweils 100 % und an der Ende J uni 2017 erworbenen Noratis Living GmbH
94 % der Geschzftsanteile.

1.4. Unternehmenssteuerung

Das konzernweite Planungs- und Steuerungssystem ist auf die Strategie der Gruppe
ausgerichtet und dementsprechend aufgebaut. Die operativen Steuerungsgr@éen far
den Vorstand umfassen insbesondere das realisierte Einkauf- und Verkaufsvolumen, die
plangemt6e Realisierung der Modernisierungsmaénahmen im Rahmen der Budgets
sowie die Bewirtschaftungsergebnisse der einzelnen Portfolios. Wesentliche Kennzahlen
umfassen hierbei die realisierten Verkaufserl@se, das operative Ergebnis vor Steuern
und Zinsen (EBIT) sowie das Vorsteuerergebnis (EBT). Daraber hinaus wird der Loan to
Value (LTV) des Konzerns regelmzdig aberwacht. Durch das regelmzdige Reporting
dieser Kennzahlen kann der Vorstand die wirtschaftliche E ntwicklung des Konzerns im-
mer aktuell beurteilen und bei negativer Entwicklung entsprechende Madnahmen zur

Gegensteuerung ableiten.

elektronische Fassung



Noratis AG, Konzern Blatt 40

2. Wirtschaftliche Lage

2.1. Gesamtwirtschaftliche Lage

Die deutsche Wirtschaft setzte im Jahr 2017 ihren dynamischen Wachstumskurs fort.
Nach Angaben des statistischen Bundesamtes (Destatis) ist das Bruttoinlandsprodukt
(BIP) preisbereinigt um 2,2 Prozent auf J ahressicht gestiegen. Das Tempo, mit dem die
deutsche Wirtschaft im vergangenen J ahr wuchs, erh@hte sich dabei laut Destatis noch
einmal deutlich gegenaber dem Vorjahr. In 2016 stieg das BIP um 1,9 Prozent, in 2015
waren es 1,7 Prozent. Der Wachstumskurs hat sich laut Destatis nunmehr das achte

Jahrin Folge fortgesetzt.

Insbesondere die Binnennachfrage sorgte fax Wachstumsimpulse im J ahr 2017. Die pri-
vaten Konsumausgaben erh@hten sich nach jengsten Berechnungen von Destatis um
2,0 Prozent im Vergleich zum Vorjahr, die staatlichen Konsumausgaben erh@hten sich
im gleichen Zeitraum um 1,4 Prozent. Besonders die Bruttoanlageinvestitionen stiegen
mit 3,0 Prozent aberdurchschnittlich im Vergleich zum Vorjahr, genau wie die Bauinves-
titionen, die um 2,6 Prozent zum Vorjahr zulegten. Auch die deutschen E xporte stadzten
die robuste Konjunktur. Im Vorjahresvergleich erh@hten sich die preisbereinigten Exporte

von Waren und Dienstleistungen in 2017 um 4,7 Prozent.

Insgesamt trugen im J ahr 2017 im S chnitt 44,3 Mio. E rwerbstttige mit dem Arbeitsort in
Deutschland zur gesamten Wirtschaftsleistung bei. Dies waren 1,5 Prozent oder
638.000 Personen mehr als noch ein J ahr zuvor. Nach Angaben von Destatis war dies
der h@chste Stand seit der deutschen Wiedervereinigung. Als Grund nannten die Exper-

ten die Zunahme bei den sozialversicherungspflichtigen Beschxtftigten.

Auch in Europa setzte sich das Wirtschaftswachstum in 2017 fort. Nach jangsten Be-
rechnungen des statistischen Amtes der Europtischen Union (E urostat) erh@hte sich im
vierten Quartal das BIP sowohl im Euroraum, der die 19 Mitgliedsltnder mit der E uro-
Wzxhrung umfasst, als auch fa die EU28 um jeweils 0,6 Prozent im Vergleich zum Vor-
quartal. Auf J ahressicht legte die Wirtschaft im Euroraum und in der EU28 um 2,5 Pro-

zent zum Vorjahr zu.
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2.2. Lage des deutschen Immobilien- und Wohnimmobilienmarktes

Deutsche Wohnimmobilien waren im Jahr 2017 nach Angaben des Beratungsunterneh-
mens CBRE bei inltndischen und ausltndischen Investoren weiterhin sehr gefragt. Dies
spiegelte sich auch im hohen Transaktionsvolumen wider, das sich faa Wohnpakete und
-anlagen ab 50 Wohneinheiten auf 15,2 Mrd. EUR belief und damit das zweitbeste Er-
gebnis seit 2011 war. Im Vergleich zum Vorjahr lag das Transaktionsvolumen rund 11

Prozent h@her.

Laut einer aktuellen Studie der Dr. Labke & Kelber GmbH waren drei Trends im
Wohninvestmentmarkt in 2017 zu erkennen. Neben besonders kleinteiligen Transaktio-
nen gab es nur wenige grodvolumige Transaktionen. Ein gro6es Volumen an Projekt-
deals prtgte den Wohninvestmentmarkt. Laut den Experten ist das hohe Transaktions-
volumen bei gleichzeitig raxkltufigen Zahlen gehandelter Wohneinheiten auf einen
deutlichen Preisanstieg zuraxkzufehren. Im Schnitt lag das Transaktionsvolumen pro
Deal bei 28,3 Mio. EUR und 200 Wohneinheiten, so die Experten der Dr. Labke & Kelber
GmbH. Ein J ahr zuvor betrug das Volumen noch durchschnittlich 34,3 Mio. EUR bei 354
Wohnungen. 2015 lag es sogar bei 50 Mio. EUR mit 769 Wohneinheiten. Rund 40 Pro-
zent aller Deals entfielen in 2017 nach Angaben der Experten auf die Gr@denordnung
zwischen 1.001 bis 5.000 Wohneinheiten, groévolumige Deals mit mehr als 5.000 Ein-

heiten wurden demnach nicht registriert.

Insgesamt gingen die Experten der Dr. Labke & Kelber GmbH von einem Gesamttrans-
aktionsvolumen von etwa 16,4 Mrd. EUR fax 2017 aus. Besonders die Nachfrage in
B-Sttdten sei demnach gestiegen. Rund 70 Prozent der gehandelten Wohneinheiten
entfielen auf dieses Marktsegment. Lediglich 30 Prozent wurden in Metropolen gehan-
delt. Allerdings machten Metropolen rund 41 Prozent am Gesamtumsatzvolumen aus.

Dies waren umgerechnetrund 6,9 Mrd. EUR.
Stark gestiegene Immobilienpreise fahrten demnach zu relativ niedrigen Renditem@g-

lichkeiten in den Metropolen. Im Umkehrschluss griffen Investoren nach Meinung der

Experten zunehmend in B-Stxdten zu, wo das Renditeniveau noch h@her liegt.
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Laut dem EPX-Hauspreisindex der Hypoport AG stiegen die Preise faa Wohnimmobilien
in Deutschland um 6,25 Prozent und somit 1,75 Prozentpunkte weniger als noch ein
Jahr zuvor. In deutschen Sttdten schwzxchte sich der Preisauftrieb faa Wohnimmobilien
aber nicht ab. Das Analyseunternehmen Bulwiengesa errechnete einen Anstieg der

Preise fax Wohneigentum in den Sttdten von rund 9 Prozent.

Far 2018 sehen die Experten von Savills eine Fortsetzung des Trends eines hohen
Transaktionsvolumens am deutschen Wohnimmobilienmarkt, das sich auf einem Niveau
wie 2017 bewegen k@nnte. Sowohl die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen als auch
die unvertndert hohe Nachfrage nach Wohnimmobilien stimulieren demnach weiterhin
den Markt.

2.3. Geschz#ftsverlauf

Vor dem Hintergrund des erfolgreichen B@rsengangs der Muttergesellschaft Noratis AG
vollzog sich auch das operative Gesch+ft der Gruppe in einem weiterhin freundlichen
Marktumfeld im Geschzftsjahr 2017 sehr positiv. Sowohl Umsatz, EBIT als auch Ergeb-

nis konnten gegenaber dem Vorjahr deutlich gesteigert werden.

Wesentlicher Treiber dieser Entwicklung sind die Umsatzerl@se aus Verktufen. Dabei
sind insbesondere die beiden Blockverktufe am Standort Dormagen zu Beginn und En-
de des Geschtftsjahres hervorzuheben. Ende Januar wurde ein Paket von aber 300
Einheiten an einen institutionellen Investor vertudert. Im Dezember folgte ein weiterer

P ortfolioverkauf von mehr als 220 E inheiten, ebenfalls an einen institutionellen Investor.
Im Zuge des B@rsengangs sowie der positiven Ergebnisentwicklung wurde das Eigen-

kapital signifikant gesttrkt und lag Ende 2017 bei 29,3 Mio. EUR. Entsprechend hat sich

die Eigenkapitalquote von 7,6 % im Vorjahr auf 22,9 % verbessert.
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Im Laufe des Geschzftsjahres wurde an folgenden Standorten Immobilien erworben

bzw. vertubert:

Zukzufe

Standort Anzahl Einheiten Vertriebsweg
Frankfurt!') 60 Blockverkauf
Frankfurt/Fechenheim 19 Blockverkauf
Gladbeck™ 32 Blockverkauf
Ratzeburg/MélIn? 355 Blockverkauf
Raum Erfurt 121 Blockverkauf
Rigen'? 142 Blockverkauf
Trier 44 Blockverkauf
Gesamt 773

(1) Im Rahmen der Transaktion wurde eine grifere Gewerbeeinheit erworben, die rund 50% der
Mieteinnahmen generiert
(2) Inkl. Gewerbeeinheiten (Frankfurt: 1, Gladbeck: 3, Ratzeburg/Mélin: 1, Rigen: 3)

Dabei wurde das Objekt in Frankfurt mit 60 Einheiten im Rahmen eines Share Deals er-
worben und die Gesellschaft Noratis Living GmbH, an der die Noratis AG 94% der Antei-

le htlt, in den Konsolidierungskreis aufgenommen.

Verktufe

Standort Anzahl Einheiten Vertriebsweg
Dormagen 309 Blockverkauf
Dormagen 221 Blockverkauf
Dormagen 40 Privatisierung
Krefeld 14 Privatisierung
Zweibrtcken 3 Privatisierung
Gesamt 587
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Der Wohnimmobilienbestand der Gruppe betrug zum Geschtftsjahresende 1.194 Ein-

heiten, verteilt auf die folgenden Standorte:

Standort Anzahl Einheiten Vertriebsweg
2017
Dormagen 48 Privatisierung
Erlensee 46 Blockverkauf
Frankfurt!" 60 Blockverkauf
Frankfurt/Fechenheim 19 Blockverkauf
Frankfurt/Niederrad 100 Privatisierung
Gladbeck!? 32 Blockverkauf
Groltkrotzenhburg 54 Privatisierung
Krefeld 3 Privatisierung
Ratzeburg/M&lint! 355 Blockverkauf
Raum Erfurt 121 Blockverkauf
Riedstadt 24 Blockverkauf
Rigen® 142 Blockverkauf
Schwarzenbek 99 Blockverkauf
Trier 80 Blockverkauf
Zweibrtcken 11 Privatisierung
Gesamt 1.194

(1) Im Rahmen der Transaktion wurde eine grokere Gewerbeeinheit erworben, die rund 50% der
Mieteinnanmen generiert
(2) Inkl. Gewerbeeinheiten (Frankfurt: 1, Gladbeck: 3, Ratzeburg/Malin: 1, Rigen: 3)

Insgesamt konnte der Immobilienbestand zum J ahresende 2017 mit 1.194 Einheiten
(Vorjahr 1.008) und einem Bilanzvolumen von 99,2 Mio. EUR (Vorjahr 80,2 Mio. EUR)

hinsichtlich beider Kennzahlen plangem+6 gegenaber dem Vorjahr gesteigert werden.

Der erfreuliche Geschtftsverlauf der Noratis Gruppe wurde gestadzt durch den B@rsen-
gang und das Listing im Scale Segment der Deutschen B@se Ende Juni 2017. Im Zuge
der erh@hten @ffentlichen Wahrnehmung des Konzerns profitierte die Gruppe nochmals
von einem Anstieg des Angebots an zum Erwerb angebotener Immobilien gegenaber
dem Vorjahr. Auch das Interesse gr@erer Wettbewerber an Kooperationen und soge-
nannten Off-Market-Transaktionen ist weiter gestiegen. Daraber hinaus haben sich die
Rahmenbedingungen far die Personalbeschaffung und -entwicklung durch eine erh@hte

Attraktivittt des Konzerns als Arbeitgeber verbessert.

Die positive Entwicklung des Noratis Konzerns spiegelt sich in der nachfolgend darge-

stellten Ertrags-, Finanz- und Verm@genslage wider.
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2.4. Ertragslage

Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung nach wirtschaftlicher Darstellung der Um-
satzerl@skategorien Verktufe und Mieten sowie der jeweils zuzuordnenden Kosten der

Noratis Gruppe hatsich im Gesch+ftsjahr 2017 gegenaber 2016 wie folgt entwickelt:

Mioc. EUR Geschaftsjahr Geschaftsjahr
2017 2016
Verkaufte Einheiten o287 293
Umsatzerlése 68,0 44 6
Umsatzerltse Verkauf 61,9 378
Kosten der Verauberung 44 2 286
(inkl_ausstehender
Modemisierungskosten)
Rohertrag Verkauf 17,7 92
Umsatzerldse Mieten 6,1 6,7
Kosten der Vermietung 2.3 2.8
Rohertrag Vermietung 3.8 3.9
Rohertrag 21,5 13,1
Sonstige betriebliche Ertrage 0,2 02
Personalautwand 24 2.2
Abschreibungen 01 0,0
Sonstige betriebliche Kosten 25 1,2
EBIT 16,7 99
Netto-Zinsaufwendungen -3,0 -39
EBT 13,7 6,0
Sondereffekt IPO-Kosten -1.5 00
Steuemn 3.6 1,6
Konzernergebnis 8,6 42

Im Geschtftsjahr 2017 beltuft sich der Konzernumsatz auf 68,0 Mio. EUR. Gegenaber
dem Vorjahr konnten die Umsatzerl@se durch gestiegene Verkaufserl@se deutlich aus-
gebaut werden, wthrend die Umsatzerl@se aus Mieten aufgrund eines im J ahresdurch-

schnitt niedrigeren Immobilienbestands zuraxkgegangen sind.
Durch eine h@here Rohertragsmarge bei den Verk+ufen steigt der Rohertrag des Kon-

zerns noch sttrker als die Umsatzerl@se und erreicht ein Volumen von 21,5 Mio. EUR,
gegenaber 13,1 Mio. EUR in 2016.
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Wzthrend die sonstigen betrieblichen Ertrtge in 2017 auf dem Niveau des Vorjahres lie-
gen, ist die Steigerung der Personalaufwendungen dem Ausbau des Personals sowie
einer hoheren erfolgsabhtngigen Vergatung geschuldet. Gleichermaden sind auch die
sonstigen betrieblichen Kosten von 1,2 Mio. EUR im Vorjahr deutlich auf 2,5 Mio. EUR in
2017 gestiegen.

Das operative Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) konnte im abgelaufenen Ge-

schxftsjahr um 69 % von 9,9 Mio. EUR auf 16,7 Mio. EUR gesteigert werden.

Im Geschzftsjahr 2017 ist der Netto-Zinsaufwand (Zinsaufwand abzaglich Zinsertrag)
um 0,9 Mio. EUR auf 3,0 Mio. EUR gefallen, was primzr auf ein im J ahresdurchschnitt

geringeres Darlehensvolumen zuraxkzufahren ist.

Der Noratis Konzern erzielte in 2017 ein Vorsteuerergebnis (EBT) von 13,7 Mio. EUR.
Gegenaber dem entsprechenden Wert des Vorjahres in Hghe von 6,0 Mio. EUR konnte
das Ergebnis mehr als verdoppelt werden.

Das Konzernergebnis 2017 betrtgt 8,7 Mio. EUR (Vorjahr 4,2 Mio. EUR). Trotz der Ein-
malaufwendungen aus dem B@sengang in Hghe von 1,5 Mio. EUR konnte das Ergebnis
gegenaber dem Geschztftsjahr 2016 verdoppelt werden.

2.5. Finanzlage

Die Entwicklung der Konzern-Kapitalflussrechnung stellt sich wie folgt dar:

2017 2016

Mio. EUR Mio. EUR

Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit 12,863 18,705

Cashflow aus Investitionstétigkeit -4,110 -0,038

Cashflow aus Finanzierungstétigkeit 3,297 -15,376
Zahlungswirksame Verénderung des

Finanzmittelfonds 12,050 3,291

Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 5,761 2,470

Finanzmittelfonds am Ende der Periode 17,892 5,761
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Der Cashflow aus laufender Geschztftstttigkeit im Geschtftsjahr 2017 ist gegenadber
dem Vorjahr mit 12,9 Mio. EUR (Vorjahr: 18,7 Mio. EUR) signifikant niedriger. Dies ist im
Wesentlichen auf die gegenaber 2016 gestiegenen Nettozuktufe von Vorratsimmobilien

zuraxkzufahren.

Auch der Cashflow aus Investitionstttigkeit ist mit -4,1 Mio. EUR (Vorjahr -0,0 Mio. EUR)
gegenaber 2016 zuraxckgegangen. Urszchlich hierfar ist primtr der Erwerb von 94 % der
Anteile an der Noratis Living GmbH. Daraber hinaus sind gegenaber dem Vorjahr hehe-
re Investitionen durch den Ausbau des Baros in Eschborn sowie den Erwerb einer

Buchhaltungssoftwarel@sung getttigt worden.

Der Cashflow aus Finanzierungstttigkeit ist mit 3,3 Mio. EUR (Vorjahr: -15,4 Mio. EUR)
signifikant gestiegen. Urszchlich hierfa ist vorwiegend die Kapitalerh@hung im Rahmen
des B@rsengangs, durch die der Gesellschaft brutto 17,25 Mio. EUR durch die Ausgabe
von 920.000 neuen Staxkaktien zugeflossen sind. Daraber hinaus sind gegenaber dem
Vorjahr aufgrund der im Geschztftsjahr 2017 erfolgten Zuktufe mehr neue Kredite auf-

genommen, als durch Verktufe zuraxkgefahrt worden.

Der Finanzmittelfonds zum 31.12.2017 betrtgt 17,9 Mio. EUR (Vorjahr: 5,8 Mio. EUR).
Die freie Liquidittt soll primtr dazu verwandt werden, weitere Vorratsimmobilien zu er-
werben sowie bereits bekannten Investitionsverpflichtungen und S teuerverbindlichkeiten
nachzukommen. Hierzu zzhlen Investitionen zur Fertigstellung bereits getttigter Verktu-
fe in HZhe von rund 1,5 Mio. EUR, far die bereits entsprechende Raxkstellungen gebil-

det wurden.

Zum J ahresende 2017 hatte der Konzern wie bereits Ende 2016 ungenutzte Kreditlinien
in HZhe von 0,6 Mio. EUR.

Wie bereits im abgelaufenen Geschtftsjahr 2017 geht die Geschtftsfahrung davon aus,

dass der Konzern auch in 2018 seinen Zahlungsverpflichtungen nachkommt.
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2.6. Verm@genslage

Zusammenfassung der Konzern-Bilanz:

2017 2016

Mio. EUR % | Mio. EUR %
Aktiva 127,8 100 87,5 100
Anlagevermégen 04 0,3 0.1 0.1
Vorréte 99,2 77,6 80,2 917
Ford. und sonst. Umlaufvermégen 9,6 7.5 1.0 1.2
Liquide Mittel 179 14,0 58 6.6
Rechnungsabgrenzungsposten 0.7 0.6 04 0.5
Passiva 127,8 100 87,5 100
Eigenkapital 29,3 22,9 6.6 7.6
Ruckstellungen 7.3 5,7 34 3.8
Verbindlichkeiten ggu. Kreditinstituten 80,2 62,8 70,6 80,7
Sonstige Verbindlichkeiten 10,0 7.8 6.8 7.8
Rechnungsabgrenzungsposten 0.1 0,1 0.1 0.1
Passive latente Steuern 09 0,7 0,0 0,0

Gegenaber dem Jahresende 2016 ist die Bilanzsumme des Noratis Konzerns von
87,5 Mio. EUR auf 127,8 Mio. EUR angewachsen. Der Anstieg ist primzr auf die im
Geschzftsjahr 2017 h@heren Anktufe im Verhtltnis zu Verktufen und Investitionen in
Vorratsimmobilien innerhalb der Noratis Gruppe sowie die erfolgte Kapitalerh@hung im

Rahmen des B@rsengangs zuraxkzufahren.

Gegenaber 2016 hat sich das Anlageverm@gen von 0,1 Mio. EUR auf 0,4 Mio. EUR
durch die Investitionen in den Ausbau des Baros in Eschborn sowie den Erwerb der

Software zur Immobilienbuchhaltung erh@ht.

Als Resultat der in Summe erfolgten Nettozuktufe haben sich die zum Verkauf be-
stimmten Grundstaxke und Gebtude von 80,2 Mio. EUR zum 31. Dezember 2016 auf
99,2 Mio. EUR zum 31. Dezember 2017 erh@ht. Die von dem Noratis Konzern gehalte-
nen Immobilien befinden sich gtnzlich im Umlaufverm@gen, da die Liegenschaften mit

dem Ziel erworben werden, diese nach erfolgreicher E ntwicklung wieder zu vertudern.

elektronische Fassung



Noratis AG, Konzern Blatt 49

Der Anstieg der Forderungen und des sonstigen Umlaufverm@gens um rund 8,6 Mio.
EUR ist vorwiegend auf die Entwicklung von drei Positionen zuraxkzufahren. Zuntchst
sind die Sonstige Verm@gensgegensttnde von 0,9 Mio. EUR Ende Dezember 2016 auf
3,9 Mio. EUR zum 31. Dezember 2017 aufgrund von K@rperschaftssteuerraxkforderun-
gen in HZhe von 2,4 Mio. EUR gestiegen, die im Rahmen der Vorabausschattung der
Tochtergesellschaft Noratis Wohnen GmbH an die Muttergesellschaft Noratis AG Ende
Dezember 2017 entstanden sind. Daraber hinaus enthzlt diese Bilanzposition sonstige
Wertpapiere in HZhe von 3,9 Mio. EUR (Vorjahr 0,0 Mio. EUR). Diese Wertpapiere sind
von der Noratis AG begebene Anleihen, die die Gesellschaft aufgrund aberschassiger
Liquidittt zur Optimierung der Kapitalkosten nach dem B@rsengang zuraxkerworben hat.
Die dritte Position betrifft Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die um 1,6 Mio.
EUR auf 1,7 Mio. EUR Ende 2017 gestiegen sind. In diesem Posten sind Forderungen
gegenaber einem Kzufer aus einem vertraglich abgesicherten Kaufpreiseinbehalt in H@-

he von rund 1,5 Mio. EUR beraxksichtigt.

Auf der Passivseite konnte das Eigenkapital durch die Kapitalerh@hung sowie das im
Geschzftsjahr 2017 realisierte Ergebnis signifikant gesttrkt werden. Insgesamt verbes-
serte sich das Eigenkapital um 22,6 Mio. EUR, von 6,6 Mio. EUR Ende 2016 auf 29,3
Mio. EUR zum 31. Dezember 2017.

Der Anstieg der Raxkstellungen um 3,9 Mio. EUR auf 7,3 Mio. EUR zum Ende des Ge-
schtftsjahres 2017 ist zum einen dem signifikant gestiegenen Vorsteuerergebnis ge-
schuldet. So sind die Steuerraxkstellungen gegenaber dem Vorjahr um 2,7 Mio. EUR auf
4,4 Mio. EUR angewachsen. Zum anderen sind die sonstigen Raxkstellungen um
1,2 Mio. EUR auf 2,9 Mio. EUR gestiegen. Diese Vertnderung ist auf bereits verkaufte
Vorratsimmobilien zuraxkzufahren, far die der Noratis Konzern noch Fertigstellungsver-
pflichtungen eingegangen ist sowie auf Raxrkstellungen fae eine Mietgarantie far ein be-

reits vertudertes Immobilienportfolio.
Die Verbindlichkeiten gegenaber Kreditinstituten sind aufgrund des Nettozukaufs von

Immobilien zum 31. Dezember 2017 gegenaber dem J ahresende 2016 um 9,6 Mio. EUR
aufrund 80,2 Mio. EUR angewachsen.
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Zum Geschtftsjahresende 2017 fallen die sonstigen Verbindlichkeiten gegenaber dem
Vorjahr um 3,2 Mio. EUR h@her aus. Dies ist prim+r auf zusztzliche Verbindlichkeiten in
H@he von 2,4 Mio. zuraxkzufahren, die Ende Dezember 2017 aufgrund der Vorabaus-
schattung der Noratis Wohnen GmbH an die Muttergesellschaft Noratis AG entstanden
sind und die im Januar 2018 beglichen wurden. In den sonstigen Verbindlichkeiten ist
auch die von der Gesellschaft begebene Anleihe enthalten, bei der Darlehen von Ge-
sellschaftern und Gesellschaftern nahe stehenden Personen mit einem Betrag in H®he

von 5,7 Mio. EUR in Anleihen gewandelt wurden.

Durch die Erstkonsolidierung der Noratis Living GmbH (ehemals Berger Immobilienbe-
sitz GmbH) werden erstmalig zum 30. Juni 2017 latente Steuern in H@he von rund 0,9

Mio. verbucht.

3. Chancen- und Risikobericht

a.) Risikobericht

Risikomanagement

Die Unternehmensfahrung ist far die angemessene Umsetzung und Implementierung
des Risikomanagementprozesses verantwortlich. Um potentielle Risiken zu identifizie-
ren, werden kontinuierlich neben der gesamtwirtschaftlichen Situation insbesondere

auch immobilien- und finanzwirtschaftliche E ntwicklungen beobachtet.

Da Risiken unvermeidbarer Bestandteil jedes unternehmerischen Handelns sind, gilt in
der Noratis Gruppe der Grundsatz, dass bei allen Geschtften Chancen und Risiken
transparent dargestellt werden massen. Alle Fahrungskrtfte sind sich der potentiellen
Risiken bewusst und arbeiten permanent mit der Unternehmensfahrung darauf hin, po-
tentielle Risiken so frah wie m@glich zu identifizieren bzw. bekannte Risiken idealerweise
bereits im Vorfeld zu vermeiden oder zu minimieren. Dabei soll stets die M@glichkeit ge-
wahrt werden, zum Teil bereits besprochene Gegenmadnahmen ergreifen zu k@nnen,
um m@gliche wirtschaftliche Sch+den abzuwenden oder zumindest zu minimieren. Hier-
zu wurde eine Risikomatrix erstellt, die Risiken beschreibt, evaluiert und ursachenbezo-
gene sowie wirkungsbezogene Madnahmen definiert. Die Risikomatrix wird in regelmz-

oigen Absttnden mit den Fahrungskrtften diskutiert und aktualisiert.
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Auf operativer Ebene ist entlang der Wertsch@pfungskette, vom Einkauf, der techni-
schen Entwicklung, dem Asset Management bis hin zum Vertrieb, das Risikobewusst-
sein bei den Mitarbeitern bzw. die adtquate Risikoberaxksichtigung in den Prozessen
fest verankert und Teil des Tagesgeschtfts. J ede Ankaufsentscheidung wird nach ein-
gehender Due Diligence einschliedlich Analyse der Standorte und Marktgegebenheiten

einstimmig vom Vorstand und in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat getroffen.

Regelmzdige J our Fixe mit dem Asset Management, der technischen Abteilung sowie
dem Vertrieb unter Fahrung des Vorstands dienen der effektiven - berwachung aller Ak-
tivittten in Bezug auf den Immobilienbestand (im Wesentlichen Objektstrategie, Vermie-
tung, Mtngel, Investitionen, Budgets) sowie geplanter Vertudéerungen von Immobilien
bzw. Portfolios. Dabei werden auch die Zielerreichungsgrade gepraft und nachgehalten,
sowohl finanziell als auch zeitlich. M@gliche Abweichungen, die sich negativ auf das Ge-

schxft auswirken, werden so frahzeitig erkannt.

Die Arbeitsabltufe im Konzern sind detailliert durch Organisationsvereinbarungen gere-
gelt. Das Organisationshandbuch wird stetig erweitert und optimiert. J ede Organisati-
onsvereinbarung wird durch die beteiligten Stellen im Unternehmen gepradt und vom
Vorstand freigegeben. Zur Sicherung der reibungslosen Arbeitsabltufe innerhalb der
Gruppe sind die Verantwortlichkeiten entlang der Wertsch@pfungskette genau definiert.

So gibtes eine klare Beschreibung von Verantwortlichkeiten und Zusttndigkeiten.

Far stmtliche Vertrtge und Dokumente gibt es im Unternehmen verbindliche Standards,
um rechtliche Risiken zu vermeiden. Alle Ankaufs- und Verkaufsvertrtge sowie Tei-
lungserkltrungen werden im Einzelfall auf - bereinstimmung mit den Standards gepradt,

stmtliche Besonderheiten mit der Geschzftsleitung abgestimmt.

Regulatorische und politische Risiken

Der Noratis Konzern ist (wie alle Unternehmen der Immobilienbranche) allgemeinen Ri-
siken ausgesetzt, die sich aus der Vertnderung von Rahmenbedingungen durch die
Gesetzgebung oder aus anderen Vorschriften ergeben. Solche Regelungen k@nnen u.a.
das Mietrecht (z.B. Mietpreisbremse, Restriktionen durch S anierungsgebiete oder @ffent-

liche F@rderung etc.), Baurecht, Arbeitsrecht, Umweltrecht oder S teuerrecht betreffen.
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Der Eintritt solcher Risiken hat meist zur Folge, dass Mieten nicht wie geplant entwickelt
werden k@nnen und somit die angestrebte Mietrendite eines Projekts leidet, was sich
negativ auf den kalkulierten Verkaufspreis auswirkt. Oder die geplanten Modernisie-
rungsmadnahmen k@nnen nicht oder nicht im gewanschten Umfang bzw. Zeitraum um-

gesetzt werden, was sich negativ auf die zu erwartende Rendite auswirkt.

Da die Unternehmenstzttigkeit des Konzerns ausschliedlich auf Deutschland beschrtnkt
ist und insbesondere nderungen von Verordnungen und Gesetzen durch Ver@ffentli-
chung rechtzeitig bekannt gemacht werden, kann sich im Normalfall die Gruppe auf sol-

che Vertnderungen rechtzeitig einstellen.

Leistungswirtschaftliche Risiken

(i) Risiken beim Ankauf von Immobilien

Der Erfolg des Geschtftsmodells des Noratis Konzerns beruht im Wesentlichen auf dem
Ankauf von geeigneten Wohnimmobilien mit E ntwicklungspotential und dem Ziel, diese
nach erfolgreicher E ntwicklung wieder zu vertuéern. In diesem Zusammenhang beste-
hen bauliche, rechtliche und wirtschaftliche Risiken, sollten sich die getroffenen Ein-
schttzungen im Rahmen des Ankaufs als falsch erweisen. Insbesondere falsche Ein-
schxtzungen hinsichtlich Objekt- und Standortattraktivittt, Mietentwicklungspotential,
E ntwicklungskosten, Bausubstanz, Altlasten, sonstiger Belastungen, Vertuderungsft-
higkeit und des notwendigen Zeitaufwands zur Umsetzung der Modernisierungs- und
Renovierungsmadnahmen sowie der notwendigen Kapazittt der Mitarbeiter k&nnen sich

negativ auf die Finanz- und Ertragslage der Gruppe auswirken.

Diese Risiken werden durch eine umfassende Due Diligence im Rahmen des Ankaufs-
prozesses adressiert. Daraber hinaus sind die Finanzierungen i.d.R. derart ausgestaltet,
dass die Objekte auch mittelfristig im Bestand gehalten werden k@nnen und dabei noch

- berschasse erwirtschaften.
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(ii) Risiken bei der Entwicklung von Immobilien

Es bestehen Entwicklungsrisiken far die Gruppe, sollten die tatstchlichen Sanierungs-
und Modernisierungsmaénahmen die im Vorfeld kalkulierten Kosten far die jeweiligen
Madénahmen abersteigen. Daraber hinaus ist der Konzern bei der Durchfahrung der Ar-
beiten teilweise auch auf die Mitarbeit und Zustimmung von Beh@rden, Mietern und An-
wohnern angewiesen. Dies kann zu Verz@gerungen, zusttzlichen Kosten oder sogar
dazu fahren, dass die Maénahmen nicht oder nicht im gewanschten Umfang durchge-
fahrt werden k@nnen.

Durch das stark fokussierte Geschtftsmodell auf Bestandswohnimmobilien einfachen
und mittleren Standards sind die Modernisierungsmadénahmen zum grod6en Teil stan-
dardisiert, was zu relativ hoher Kosten- und Planungssicherheit fahrt. Daraber hinaus
sind die durchzufahrenden Arbeiten im Vergleich zu beispielsweise Neubauten weniger
komplex und risikobehaftet und fahren auch typischerweise nicht zu einer Reduktion der

Mieten.

Die technische Abteilung hat ein detailliertes Kalkulations- und Controlling-Tool, in dem
nach Gewerken Planzahlen mit beauftragten und bereits abgerechneten Positionen ver-
glichen werden. So werden Abweichungen des Gesamtprojekts frahzeitig identifiziert

und bei Bedarf so gut als m@glich kompensiert.

(iii) Risiken beim Vertrieb von Immobilien

Der Konzern nutzt zur Vertuderung der entwickelten Immobilien zwei Vertriebswege,
die Einzelprivatisierung und den Block-/P ortfolioverkauf. Faa beide Vertriebswege beste-
hen grundsztzlich Absatz- und Vertriebsrisiken, sollte sich die Bereitschaft von Kzufern
zum Erwerb der Immobilien tndern und die Immobilien nicht oder nicht im geplanten
Umfang zu den veranschlagten Konditionen oder innerhalb des vorgesehenen Zeit
raums vertudert werden k@nnen. Diese Risiken k@nnen direkt im Zusammenhang mit
der Immobilie bzw. dem Standort stehen (z.B. falsche Standorteinschttzung, Ver-
schlechterung des Standorts, Raxkgang der Mieten, Leersttnde, bauliche Probleme)

oder aber durch allgemeine wirtschaftliche und konjunkturelle nderungen bedingt sein.

elektronische Fassung



Noratis AG, Konzern Blatt 54

Ein wichtiger Faktor ist die Finanzierungsfthigkeit am Markt und das allgemeine Zinsum-
feld.

Die Gesellschaft begegnet diesen Risiken bzw. versucht diese zu minimieren. Dies er-
folgt durch stetige Marktbeobachtung, Kontaktpflege und der M@glichkeit bei nicht erfolg-
reicher Vermarktung aber die Bestandshaltung eine geringere, aber positive Rendite zu

erwirtschaften.

(iv) Vermietungsrisiken

Mietausfzlle aufgrund gr@derer Leersttnde oder durch Bonitttsrisiken bei Mietern haben
negative Auswirkungen auf die Ertragslage des Konzerns. Insofern kommt einer - ber-

wachung der Vermietungssituation gro6e Bedeutung zu.

Der Vermietungsstand wird anhand von standardisierten monatlichen Mietreports der
externen Hausverwaltungen bzw. internen Reports durch das Asset Management zeit-
nah aberwacht. Mitte 2017 hat der Konzern eine S oftwarel@sung far die interne Buchhal-
tung der Liegenschaften eingefahrt, so dass zukanftig die Mietreports komplett intern

und unmittelbar zur Verfagung stehen.

Daraber hinaus ist das Reporting von Leersttnden, Kandigungen, Neuvermietungen
sowie erforderliche Ma6nahmen zur Herstellung der Vermietbarkeit leerer Wohnungen
sttndiger Besprechungspunkt in den bereits zuvor angesprochenen J our Fixe Meetings.
Ebenso aberwacht das Asset Management die Forderungskltrung von Mietraecksttnden

durch die @rtlichen Hausverwaltungen.

Neuvermietungen setzen grundsztzlich eine Bonitttsprafung des Mietinteressenten

durch die Hausverwaltung voraus.
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Finanzwirtschaftliche Risiken

(i) Liquiditttsrisiken

Die Liquidittt steht im besonderen Fokus der Unternehmenssteuerung, um u.a. den t+g-
lichen Zahlungsverpflichtungen rechtzeitig nachkommen zu k@nnen. Insbesondere durch
die von der Gruppe durchgefahrten Blockverktufe bzw. -anktufe kommt es in der Regel

im Laufe des J ahres zu gr@deren Schwankungen der Liquidittt.

Zur Finanzierung von Objektanktufen ben@tigt die Gesellschaft far die grundpfandrecht-
lich gesicherten Darlehen auch Eigenkapital oder eigenkapitalthnliche Mittel in nicht un-
erheblicher HZhe. Typischerweise werden diese Mittel entweder durch die Aufnahme
von neuen unbesicherten Darlehen oder durch freie Liquidittt aus Vertuderungen zur
Verfagung gestellt, da die Verkaufspreise im Normalfall h@her sind als die Raxkzah-
lungsverpflichtungen der Darlehen. Diese unbesicherten Darlehen haben in der Regel
eine Laufzeit von zwei J ahren, sind nicht projektspezifisch und massen bei Bedarf ver-

ltngert bzw. refinanziert werden.

Die Laufzeiten der grundpfandrechtlich gesicherten Darlehen orientieren sich an den
geplanten Projektlaufzeiten, wobei der Grooteil der Darlehensraxkfahrung durch den
Verkauf der Objekte erfolgt. Sofern die geplante Projektlaufzeit aberschritten wird, ist der
Konzern entweder auf eine Anschlussfinanzierung des bereits finanzierenden Kreditinsti-

tuts oder einer neuen Bank angewiesen.

Die Gruppe adressiert diese Finanzierungsrisiken durch adtquate Liquiditttsplanungs-
instrumente sowie kontinuierlichen Dialog mit den jeweiligen Finanzierungspartnern. Im
Rahmen der Liquiditttsplanung werden die laufenden Geschtftsvorgtnge nach Fztllig-
keiten von Zahlungseingtngen und -ausgtngen geplant und aberwacht. Es erfolgt eine

regelmzdige Information der laufenden Liquiditttssituation an den Vorstand.
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(ii) Zinstnderungsrisiken

Der grddte Teil der Objektfinanzierungen ist auf der Basis des Drei-Monats-E uribor ab-
geschlossen. Mittel- bzw. Itngerfristige Engagements sind zum Teil aber Swap- bzw.
Cap-Vereinbarungen mit den finanzierenden Kreditinstituten gegen nderungsrisiken

gesichert.

Die Geschztftsleitung beobachtet die E ntwicklung der kurz- und langfristigen Zinsen kon-

tinuierlich und steht dazu auch mit den finanzierenden Kreditinstituten in engem Kontakt.

(iii) Finanzierungsrisiken

Zur Finanzierung von Anktufen und zur Refinanzierung von bereits akquirierten Immobi-
lien sowie der laufenden Geschzftstttigkeit ist der Konzern auf Fremdmittel zu ange-
messenen Konditionen angewiesen. Es bestehen Finanzierungsrisiken faa den Noratis
Konzern, sofern sich aufgrund unternehmensbezogener oder externer Faktoren die Be-
reitschaft zur Vergabe von Fremdmitteln xndert oder erschwert. Auch k@nnen sich die
Bedingungen, zu denen der Konzern Fremdmittel aufnimmt, verschlechtern und sich so
negativ auf die Finanzlage des Konzerns auswirken. Sollten hieraus Probleme bei der
Bedienung laufender Kredite resultieren, k@nnte die Gruppe gezwungen sein, Immobili-
ensicherheiten zu verwerten. Solche Notverktufe warden zu erheblichen finanziellen

Nachteilen des Noratis Konzerns fahren.

Im Konzernkreis bestehen Kreditvertrtge im Volumen von 6 Mio. EUR, bei denen von
Seiten der Bank Kreditvorgaben im Hinblick auf eine einzuhaltende Eigenkapitalrelation
bzw. einen einzuhaltenden Zinsdeckungsgrad bestehen. Bei Verletzen dieser Kreditvor-
gaben kann es zu vorzeitigen Raxkzahlungsverpflichtungen kommen. Zum Stichtag
31. Dezember 2017 wurden innerhalb der Gruppe alle Auflagen aus Kreditvertrtgen

eingehalten, so dass es keine vorzeitigen Raxkzahlungsverpflichtungen bestanden.
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(iv) Ausfallrisiken

Grundsztzlich bestehen auder Mietausfallrisiken keine weiteren Risiken aus Forde-
rungsausftllen. Immobilienverk+ufe werden ausschliedlich aber notarielle Kaufvertrtge
abgewickelt, der Besitzabergang setzt die vollsttndige und vorbehaltslose Zahlung des
Kaufpreises durch den Kztufer voraus, ebenso die Eigentumsumschreibung im Grund-
buch. Diese wird ausschliedlich nach Feststellung des Zahlungseingangs in der Buch-

haltung durch das Asset Management an den amtierenden Notar veranlasst.

Ktuferseitige Nichterfadlung des Kaufvertrages fahrt nach den Regelungen der Stan-

dard-Kaufvertrtge zwangsltufig zur Raxkabwicklung des Vertrages.

Marktbezogene Risiken

Die Gruppe erwirbt deutschlandweit Bestandswohnimmobilien mit dem Ziel, diese nach
erfolgreicher E ntwicklung wieder zu vertudern. Insofern ist der Konzern madégeblich von
der Entwicklung des Markts und der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung abhtngig, auf
die der Konzern keinen Einfluss hat. Hierzu geh@ren etwa das Verhzltnis von Angebot
und Nachfrage nach Immobilien in bestimmten Lagen und Preisklassen, die steuerlichen
Rahmenbedingungen, die E ntwicklung des lokalen Arbeitsmarkts, die gesamtwirtschaft-
liche konjunkturelle Entwicklung sowie daraus resultierende zyklische Schwankungen

des Wohnimmobilienmarktes.

Es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass bei einer Verschlechterung der ge-
samtwirtschaftlichen Lage in Deutschland, Europa oder der Welt auch der fa die Ge-
sellschaft relevante Wohnimmobilienmarkt beeinflusst werden k@nnte und sich dies ne-

gativ auf die E ntwicklung der Gruppe auswirkt.

Rechtliche Risiken

Es bestehen vereinzelte Rechtsstreitigkeiten, deren Ausgang nicht absehbar ist. Diese
betreffen im Wesentlichen Mietstreitigkeiten, in einem Fall einen Anspruch wegen eines

angeblichen Mangels eines Daches sowie eine Kaufpreisminderung faa den Verkauf ei-

nes unbebauten Grundstaxks.
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Far entsprechende Risiken aus Rechtsstreitigkeiten hat der Noratis Konzern angemes-

sene Raxkstellungen gebildet.

Risikokonzentration

Da der Konzern neben kleinen Transaktionen auch auf im Verhzltnis zum bestehenden
Portfolio grddere Transaktionen abzielt, kann es zur Risikokonzentration im Hinblick auf
ein Portfolio oder einen Standort kommen. Insbesondere sofern in diesem Zusammen-
hang die genannten leistungswirtschaftlichen Risiken zum Tragen kommen und die Er-
wartungen nicht erfadlt werden, kann sich dies negativ auf die Finanz-, Verm@gens- und

Ertragslage des Konzerns auswirken.

b.) Chancen der zukanftigen Entwicklung

In Deutschland stellt sich der Immobilienmarkt = insbesondere der Wohnimmobiliensek-
tor = unvertndert als ein sehr attraktiver Markt dar, der von den positiven rahmenwirt-

schaftlichen Bedingungen profitiert.

Auf der Vertriebsseite profitiert die Gruppe vom aktuellen Niedrigzinsumfeld, dem star-
ken Investoreninteresse an Immobilien als Sachwerte sowie der Tatsache, dass
Deutschland aufgrund der allgemeinen wirtschaftlichen Situation als relativ sicherer Inves-
titionsstandort nicht nur fa nationale, sondern insbesondere auch fa internationale Inves-

toren attraktiv ist.

Gerade Wohnimmobilien geh@en im Bereich der Immobilienanlagen zu den konserva-
tivsten und risikotrmsten Anlageklassen, da Ausfallrisiken auf viele einzelne Mieter ver-
teilt sind. Durch die historisch niedrigen Zinsen ist fax Mieter der E rwerb oft ganstiger als
die Miete und Kapitalanleger k@nnen hzufig zu Konditionen erwerben, bei denen die

Miete sowohl die Zinsen als auch einen Teil der Tilgung finanziert.
Auf der Einkaufsseite liegen die Wettbewerbsvorteile des Konzerns in der Kombination

von bevorzugten Losgr@ben, Standorten und Objektzusttnden. Die Gesellschaft ist fle-

xibel, was die Anzahl der zu erwerbenden E inheiten betrifft.
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Einerseits liegt die Gr@oe der Zielobjekte oft unter dem Mindestankaufvolumen groder
Wettbewerber, andererseits ist das Volumen far private Interessenten wiederum hzufig
zu gro6. Hinsichtlich der Standorte und Objektzusttnde bevorzugt die Noratis Gruppe
Lagen in Randgebieten von Ballungszentren und Sttdten mit grunds+ttzlich stabiler de-
mographischer E ntwicklung sowie Objekte mit technischem und kaufmznnischem E nt-
wicklungspotential, die im Gegensatz zu erstklassigen Lagen geringerem Wettbewerb
ausgesetzt sind. Hinzu kommt, dass Preise in Randlagen weniger volatil sind und viele
Kzufer vor den notwendigen Modernisierungsmadnahmen zuraxkschrecken. Die Noratis
hingegen ist durch eigenes Technikpersonal auf die E ntwicklung dieser Immobilien spe-
zialisiert und kann auf eine Vielzahl von erfolgreich durchgefahrten E ntwicklungen zu-
raxkschauen. Der Fokus auf Siedlungsbauten, Werkswohnungen oder Quartiere hat
daraber hinaus den Vorteil, dass durch relativ geringen Aufwand und standardisierte
Madnahmen die Entwicklung aufgrund der hohen Homogenittt dieser Liegenschaften
(z.B. standardisierte Grundrisse) effizient, kostenganstig und mit hoher Kostensicherheit

durchgefahrt werden kann.

Die Gruppe besetzt mit ihrem Geschtftsmodell eine attraktive Nische zwischen Be-
standshaltern und Projektentwicklern. Durch laufende Mieteinnahmen hat die Gesell-
schaft stabile Mietertrtge, von denen auch Bestandshalter profitieren. Die E ntwick-
lungsmadénahmen und zeitnahe Vertuderung hingegen wirken sich positiv auf die
Rendite aus, ohne dabei den Projektentwicklungsrisiken eines Neubaus ausgesetzt zu

sein.

Auch bei der Analyse, was Angebot und Nachfrage betrifft, ist die von der Noratis Grup-
pe besetzte Nische attraktiv. Die typischerweise im Besitz befindlichen Immobilien sind
einfachen oder mittleren Standards mit einem monatlichen Mietzins, der typischerweise

deutlich unter 10,00 EUR pro Quadratmeter Wohnfltche liegt.

Die Nachfrage in diesem Segment ist durch die Breite der Bev@lkerung weniger volatil
als Immobilien im oberen Preissegment. Das Angebot hingegen ist durch Preissteige-
rungen, aber insbesondere auch durch neue energetische Vorschriften dahingehend li-
mitiert, dass neue Immobilien mit einem monatlichen Mietzins deutlich unter 10,00 EUR

pro Quadratmeter Wohnfltche kaum zu errichten sind.
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Insofern ist die Noratis Gruppe mit ihrem Geschtftsmodell sowohl als Immobilien-
Bestandsentwickler als auch Immobilien-Handelsunternehmen sehr gut aufgestellt, um
Chancen fa weiteres Wachstum auf dem deutschen Immobilienmarkt aktiv zu nutzen

und m@gliche Risiken zu minimieren.

Stabile bis steigende Mieten, Immobilienpreise und Nachfrage nach Wohnimmobilien,
ferner geringe Leersttnde in Verbindung mit niedrigen Finanzierungszinsen erm@glichen
h@chst wahrscheinlich auch in ntchster Zukunft stabile Ertrtge und ein weiteres organi-

sches Wachstum des Konzerns.

Auf Basis dieser Entwicklung erwartet die Gruppe fa das Geschtftsjahr 2018 weiter
steigende Ums+tze aus der Vermarktung der zum Verkauf bestimmten Objekte. Gleich-
zeitig ist geplant, neue Portfolios zu akquirieren. Die Zielgr@doen faa Zuktufe liegen typi-
scherweise zwischen 20 und 500 Einheiten, obwohl der Konzern auch Portfolios bis zu

2.000 Wohneinheiten evaluiert.

c.) Gesamteinschttzung Risiko- und Chancenbericht

Der Geschtftsleitung der Noratis Gruppe sind nach heutiger Einschttzung keine Risiken
bekannt, die sich bestandsgefthrdend auf den Konzern auswirken k@nnten. Die Ge-
schzftsleitung ist davon aberzeugt, die sich bietenden Chancen des Immobilienmarktes
in Deutschland auch in Zukunft in weiteres Wachstum umsetzen zu k@nnen, ohne dabei

unvertretbare Risiken einzugehen.

4, Prognosebericht

Nach Einschttzung der Bundesregierung befindet sich die deutsche Wirtschaft in einem
stetigen und breit angelegten Aufschwung mit einem soliden binnenwirtschaftlichen
Fundament. Die Kapazittten sind gut ausgelastet, die Beschtftigung ist auf Rekordni-
veau und die Verbraucherpreise sind stabil. Das preisbereinigte Wachstum des Bruttoin-
landsprodukts im J ahr 2017 lag bei 2,2 Prozent, und damit so hoch wie seit 2011 nicht

mehr. Faa das J ahr 2018 wird ein Zuwachs von 2,4 Prozent erwartet.
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Auch der Wohnimmobilienmarkt profitiert von diesen wirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gen und der unvertndert hohen Nachfrage nach Wohnimmobilien. Insofern sehen die
Experten vom Maklerhaus Savills eine Fortsetzung des Trends eines hohen Trans-

aktionsvolumens am deutschen Wohnimmobilienmarkt.

Nicht nur aufgrund dieser attraktiven gesamt- und immobilienwirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen geht der Vorstand davon aus, auch in 2018 die positive E ntwicklung des

Konzerns der vergangenen J ahre fortsetzen zu k@nnen.

Insgesamt wird gegenaber dem Geschzftsjahr 2017 faa das Geschtftsjahr 2018 mit ei-
ner merklichen Verbesserung der Umsttze, des EBIT und des EBT gerechnet. Dabei
wird das Wachstum primzr getrieben durch gesteigerte Vertuderungserl@e aus Block-

verktufen, die in der zweiten J ahreshzlfte 2018 geplant sind.

Wie auch bereits im Vorjahr ist beabsichtigt, im Einklang mit den finanziellen Wachs-
tumspltnen, den Personalbestand gegenaber 2017 auszubauen. Daraber hinaus plant
die Unternehmensgruppe weiteres Wachstum durch Netto-Zuktufe von Immobilien, um
das Volumen an Vorratsimmobilien bis Ende 2018 gegenaber 2017 nochmals zu stei-
gern. Zur Finanzierung dieses Wachstums wird die Gruppe gegebenenfalls weiteres Ei-

genkapital sowie weitere Darlehen aufnehmen.

Hinsichtlich nicht-finanzieller Leistungsindikatoren ist geplant, den Bekanntheitsgrad des
Konzerns im Markt weiter zu steigern, um den Zugang zu m@glichen Verktufern von

Portfolios aber das bereits erreichte Ma6 zu verbessern.
Auch steht die langfristige Bindung und weitere E ntwicklung von Mitarbeitern im Fokus,

da das Engagement und Fachwissen sowie die Zusammenarbeit der Mitarbeiter wesent-

liche Voraussetzung dafer sind, die gesetzten Wachstumsziele erfolgreich umzusetzen.
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5. Internes Kontrollsystem und Risikomanagement bezogen auf den

Konzernrechnungslegungsprozess

Das Kontrollsystem im Hinblick auf den Konzernrechnungslegungsprozess ergibt sich
aus der zentralen Organisation des Rechnungswesens bei der Konzernmuttergesell-
schaft Noratis AG. Die Abschlasse des Konzerns werden durch eigene Mitarbeiter er-
stellt, unterstadzt durch externe Dienstleister, insbesondere was steuerliche Themen so-
wie die Personalabrechnung betrifft. Auch die Mietenbuchhaltung wird durch eigene

Mitarbeiter zur Kontrolle der externen Hausverwaltungen durchgefahrt.

Auf monatlicher Basis werden ausfahrliche Management-Reports auf Gruppen- und Ob-

jektebene erstellt.
Noratis AG

Eschborn, den 8. Februar 2018
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Igor Christian Bugarski Andrq S peth

Vorsitzender des Vorstands Vorstand
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Bestttigungsvermerk des Abschlussprafers
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Best+ticungsvermerk des Abschlussprafers

An die Noratis AG

Wir haben den von der Noratis AG, Eschborn, aufgestellten Konzernabschluss ~ beste-
hend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Anhang, Kapitalflussrechnung und
Eigenkapitalspiegel = und den Konzernlagebericht far das Geschzftsjahr vom 1. J anuar
2017 bis 31. Dezember 2017 gepradt. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Kon-
zernlagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den ergtnzen-
den Bestimmungen der Satzung liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefahrten
Prafung eine Beurteilung aber den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht ab-

zugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprafung nach i 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprafer (IDW) festgestellten deutschen Grundsttze ordnungsmz+0i-
ger Abschlussprafung vorgenommen. Danach ist die Prafung so zu planen und durchzu-
fahren, dass Unrichtigkeiten und Verst@oe, die sich auf die Darstellung des durch den
Konzernabschluss unter Beachtung der Grundsttze ordnungsmzdiger Buchfahrung und
durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Verm@gens-, Finanz- und Ertrags-
lage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festle-
gung der Prafungshandlungen werden die Kenntnisse aber die Geschzftstttigkeit und
aber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen

aber m@gliche Fehler beraxksichtigt.

Im Rahmen der Prafung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen in-
ternen Kontrollsystems sowie Nachweise far die Angaben im Konzernabschluss und
Konzernlagebericht aberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prafung
umfasst die Beurteilung der J ahresabschlasse der in den Konzernabschluss einbezoge-
nen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten
Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsttze und der wesentlichen Einschttzungen
der gesetzlichen Vertreter sowie die Wardigung der Gesamtdarstellung des Konzernab-
schlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prafung

eine hinreichend sichere Grundlage fa unsere Beurteilung bildet.
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Unsere Pradung hat zu keinen Einwendungen gefahrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Pradfung gewonnenen Erkenntnisse ent-
spricht der Konzernabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergtnzenden
Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsttze ordnungs-
mzdiger Buchfahrung ein den tatstchlichen Verhtltnissen entsprechendes Bild der
Verm@gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in
Einklang mit dem Konzernabschluss, entspricht den gesetzlichen Vorschriften, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und

Risiken der kanftigen E ntwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main, den 28. Februar 2018

RGT TREUHAND
Revisionsgesellschaft mbH

Wirtschaftsprafungsgesellschaft

(il

J aagen Lohr Gerhard Klotz
Wirtschaftsprader Wirtschaftsprafer
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