NORATIS

Wertpapierprospekt

vom 23. Oktober 2020
fiir die bis zu EUR 50.000.000,00 5,50 % Schuldverschreibungen 2020/2025

Die Noratis AG, Eschborn, Bundesrepublik Deutschland (die "Gesellschaft" oder die "Emittentin") wird am
11. November 2020 (der "Begebungstag") bis zu 50.000 Schuldverschreibungen im Nennbetrag von je
EUR 1.000,00 mit Falligkeit zum 11. November 2025 (die "Schuldverschreibungen") begeben. Die
Schuldverschreibungen werden ab dem 11. November 2020 (einschlieBlich) bis zum Datum der Falligkeit am
11. November 2025 (ausschlieBlich) mit jahrlich 5,50 % verzinst, zahlbar jeweils jahrlich nachtraglich am
11. November eines jeden Jahres.

Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Handel im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbérse
(Quotation Board) wurde beantragt und wird voraussichtlich am 11. November 2020 erfolgen.

Ausgabepreis je Schuldverschreibung: EUR 1.000,00 (entspricht 100 % des Nennbetrages)

ISIN: DEOOOA3H2TV6
WKN: A3H2TV

Sole Global Coordinator und Bookrunner

ICF BANK AG Wertpapierhandelsbank

Dieses Dokument (der "Prospekt") ist ein Wertpapierprospekt im Sinne des Artikel 6 Abs. 3 der Verordnung (EU)
2017/1129 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017 Uber den Prospekt, der beim o&ffentlichen
Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt zu veréffentlichen ist und
zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG (die "Prospektverordnung") zum Zwecke eines &ffentlichen Angebots der
Schuldverschreibungen im GroBherzogtum Luxemburg, in der Bundesrepublik Deutschland und in der Republik
Osterreich. Dieser Prospekt wurde von der Luxemburgischen Wertpapieraufsichtsbehérde (Commission de Surveillance
du Secteur Financier ("CSSF")) gebilligt und in der Bundesrepublik Deutschland an die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin") sowie in der Republik Osterreich an die Finanzmarktaufsichtsbehérde ("FMA")
gemaB Art. 25 der Prospektverordnung notifiziert. Die CSSF hat diesen Prospekt nur beziglich der Standards der
Vollstandigkeit, Verstandlichkeit und Kohdrenz gemaB der Prospektverordnung gebilligt und die Billigung sollte weder
als eine Beflirwortung der Emittentin, die Gegenstand dieses Prospekts ist, noch der Qualitdt der
Schuldverschreibungen, die Gegenstand dieses Prospekts sind, erachtet werden. Die CSSF Ubernimmt gemaB Art. 6
Abs. 4 des Luxemburgischen Gesetzes vom 16. Juli 2019 betreffend den Prospekt Uber Wertpapiere keine
Verantwortung fir die wirtschaftliche oder finanzielle Kreditwirdigkeit der Transaktion und die Qualitét und
Zahlungsfahigkeit der Emittentin. Anleger sollten ihre eigene Bewertung der Eignung der Schuldverschreibungen fir
die Anlage vornehmen. Der gebilligte Prospekt kann auf der Internetseite der Emittentin (www.noratis.de) und der
Borse Luxemburg (www.bourse.lu) eingesehen und heruntergeladen werden.

Das Angebot, der Verkauf und die Lieferung der Schuldverschreibungen und die Verteilung dieses Prospekts ist in
bestimmten Rechtsordnungen gesetzlich beschrankt. Personen, in deren Besitz dieser Prospekt gelangt, sind
verpflichtet, sich Uber solche Beschrankungen zu informieren und diese einzuhalten. Insbesondere sind und werden
die Schuldverschreibungen nicht gemaB dem United States Securities Act von 1933 (in der jeweils gliltigen Fassung)
("Securities Act") noch nach dem Wertpapierrecht von Einzelstaaten der Vereinigten Staaten von Amerika registriert
und dirfen in die sowie innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an oder fiir Rechnung oder zugunsten
einer U.S.-Person (wie in Regulation S unter dem Securities Act definiert) weder angeboten noch verkauft oder dorthin
geliefert werden, es sei denn, dies erfolgt nach einer entsprechenden Registrierung oder aufgrund einer Ausnahme
bzw. Befreiung von den Registrierungserfordernissen des Securities Act.

Warnhinweis zur Giiltigkeitsdauer dieses Wertpapierprospekts

Dieser Prospekt ist gemaB Art. 12 Abs. 1 der Prospektverordnung nach seiner Billigung durch die CSSF 12 Monate lang
fur 6ffentliche Angebote gliltig, sofern er um etwaige gemaB Art. 23 der Prospektverordnung erforderliche Nachtrédge
erganzt wird. Dieser Prospekt ist daher ab dem 24. Oktober 2021 nicht mehr giiltig. Die Pflicht zur Erstellung eines
Prospektnachtrags im Falle wichtiger neuer Umstande, wesentlicher Unrichtigkeiten oder wesentlicher Ungenauigkeiten
besteht nicht, wenn der Prospekt unglltig geworden ist. Unbeschadet dessen besteht eine Pflicht zur Erstellung eines
Prospektnachtrags gemaB Art. 23 Abs. 1 der Prospektverordnung im vorliegenden Fall grundsatzlich nur dann, wenn
wichtige neue Umsténde, wesentliche Unrichtigkeiten oder wesentliche Ungenauigkeiten in Bezug auf die in diesem
Wertpapierprospekt enthaltenen Angaben, die die Bewertung der Wertpapiere beeinflussen kénnen, zwischen der
Billigung des Prospekts und dem Auslaufen des Angebotszeitraums auftreten oder festgestellt werden. Das offentliche
Angebot, das Gegenstand dieses Prospekts ist, endet am 9. November 2020. Nach diesem Datum besteht daher
gemaB Art. 23 Abs. 1 der Prospektverordnung grundsatzlich keine Pflicht mehr, den Prospekt zu aktualisieren bzw.
nachzutragen.
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1. ZUSAMMENFASSUNG DES WERTPAPIERPROSPEKTS

1.1 Einleitung und Warnhinweise
1.1.1 Warnhinweise

Diese Zusammenfassung (die "Zusammenfassung") sollte als Prospekteinleitung verstanden
werden. Der Anleger sollte sich bei der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, auf den
Prospekt als Ganzes stitzen. Der Anleger kdnnte das gesamte angelegte Kapital oder einen Teil
davon verlieren. Flir den Fall, dass vor einem Gericht Anspriche aufgrund der in diesem
Wertpapierprospekt (der "Prospekt") enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, kénnte
der als Klager auftretende Anleger nach nationalem Recht die Kosten fiir die Ubersetzung des
Prospekts vor Prozessbeginn zu tragen haben. Zivilrechtlich haften nur diejenigen Personen, die
die Zusammenfassung samt etwaiger Ubersetzungen vorgelegt und lbermittelt haben, und dies
auch nur flir den Fall, dass die Zusammenfassung, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen
des Prospekts gelesen wird, irrefiihrend, unrichtig oder widerspriichlich ist oder dass diese, wenn
sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, nicht die Basisinformationen
vermittelt, die in Bezug auf Anlagen in die betreffenden Wertpapiere flr die Anleger eine
Entscheidungshilfe darstellen wirden.

1.1.2 Die Wertpapiere

Bis zu 50.000 untereinander gleichberechtigte, auf den Inhaber lautende
Teilschuldverschreibungen im Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00, mit Falligkeit am
11. November 2025 und einem nominalen Zinssatz  von 5,50 % p.a. (die
"Schuldverschreibungen").

Der Internationale Wertpapier-Identifikationsnummer (ISIN): DEOOOA3H2TV6
WKN: A3H2TV

1.1.3 Die Emittentin

Die Emittentin ist die Noratis AG, mit Sitz in Eschborn, Deutschland (im Nachfolgenden die
"Emittentin” oder die "Gesellschaft" und zusammen mit ihren konsolidierten
Tochtergesellschaften "Noratis"). Die Rechtstragerkennung ("LEI") der Gesellschaft lautet
5299008X879D2BX3QP14.

Die Emittentin kann unter der Adresse HauptstraBe 129, 65760 Eschborn, Deutschland, Tel.: +49
(0)69 170 77 68 20, Fax: +49 (0)69 170 77 68 24, www.noratis.de, kontaktiert werden.

1.1.4 Billigung

Dieser Prospekt wurde von der Luxemburgischen Wertpapieraufsichtsbehérde Commission de
Surveillance du Secteur Financier ("CSSF"), 283, route d'Arlon, L-1150 Luxembourg, Telefon
(+352) 26251-1 (Telefonzentrale), Fax: (+352) 26251-2601, E-Mail: direction@cssf.lu, am
23. Oktober 2020 gebilligt.

1.2 Basisinformationen liber den Emittenten
1.2.1 Wer ist der Emittent der Wertpapiere?

Die Emittentin ist die Noratis AG, eine Aktiengesellschaft, die in Deutschland gegriindet wurde,
ihren Sitz in Eschborn hat und deutschem Recht unterliegt. Die Emittentin ist im Handelsregister
des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 108645 eingetragen. Die LEI der Emittentin lautet
5299008X879D2BX3QP14.

Noratis ist ein in Deutschland bundesweit tatiger Bestandsentwickler mit ca. 50 Mitarbeitern. Der
Investitionsschwerpunkt liegt auf dem Erwerb von Wohnimmobilien mit technischem und
kaufmannischem Entwicklungspotenzial in Stadten ab 10.000 Einwohnern oder am Rande von
Ballungsgebieten. Oftmals handelt es sich dabei um Siedlungsbauten, Werkswohnungen oder
Quartiere der 50er bis 70er Jahre. Nach erfolgtem Ankauf werden die Immobilien sukzessive
aufgewertet mit dem Ziel, diese gewinnbringend im Rahmen von Verkaufen einzelner
Mehrfamilienhduser bzw. Hauserzeilen, bis hin zu ganzen Portfolios an vorwiegend institutionelle
aber auch private Kapitalanleger ("Blockverkauf") oder Verkaufen von einzelnen Wohnungen an
Mieter, Selbstnutzer oder private Kapitalanleger ("Privatisierung") zu verauBern. Die aus der
VerauBerung zuflieBenden Mittel werden primar wieder in den Ankauf von Immobilien investiert.
Der Immobilienbestand per 30. Juni 2020 besteht aus Uber 2.500 Einheiten mit einer vermietbaren
Flache von rund 167.000 Quadratmetern. Im Geschaftsjahr 2019 erwirtschaftete Noratis
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Umsatzerlése von EUR 75,9 Mio. (darunter 83 % aus Verkaufserlésen und 17 % aus Mieterlésen)
sowie einen Konzernlberschuss von EUR 8,7 Mio. Im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2020
erwirtschaftete Noratis Umsatzerlése von EUR 14,0 Mio. (darunter 43 % aus Verkaufserlésen und
57 % aus Mieterlésen) sowie einen Konzerniberschuss von EUR 1,6 Mio. Fir das laufende Jahr
2020 und die Folgejahre ist das Ziel der Gesellschaft, den Immobilienbestand deutlich auszuweiten
und den Anteil der Mieterlése am Umsatz zu steigern. Die Gesellschaft plant im laufenden Jahr
2020 weniger Objekte zu verkaufen und geht daher davon aus, dass die Umsatzerlése und das
Jahresergebnis, wie sich auch bereits in dem Konzernzwischenabschluss zum 30. Juni 2020 zeigt,
deutlich unter dem der Vorjahre liegt.

GemaB den der Emittentin vorliegenden Informationen halt Merz Real Estate GmbH & Co. KG
47,7 % und der Vorstandsvorsitzende der Gesellschaft, Herr Igor Christian Bugarski 5,9 % der
Aktien und Stimmrechte an der Gesellschaft. Die restlichen 46,3 % befinden sich im Streubesitz.

Die derzeitigen Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft sind Herr Igor Christian Bugarski
(Vorstandsvorsitzender) und Herr André Speth.

Der Abschlusspriifer der Gesellschaft ist RGT Treuhand, Revisionsgesellschaft mbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, NiddastraBe 91, 60329 Frankfurt am Main, Deutschland ("RGT
Treuhand").

1.2.2 Welches sind die wesentlichen Finanzinformationen liber den Emittenten?

Die folgenden Finanzinformationen wurden dem gepriften Konzernabschluss der Gesellschaft fir
das zum 31. Dezember 2019 abgelaufene Geschéftsjahr, der nach deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften ("HGB") erstellt wurde (der "Konzernabschluss 2019"), dem gepriiften
Konzernabschluss der Gesellschaft fir das zum 31. Dezember 2018 abgelaufene Geschaftsjahr,
der nach HGB erstellt wurde (der "Konzernabschluss 2018") sowie dem ungepriiften verkirzten
Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft fir den zum 30. Juni 2020 abgelaufenen
Sechsmonatszeitraum (der "Konzernzwischenabschluss 2020"), der nach MaBgabe der HGB
erstellt wurde, entnommen oder daraus abgeleitet. Der Konzernabschluss 2019 und der
Konzernabschluss 2018 wurden von RGT Treuhand geprift und mit einem uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk versehen. Der Konzernzwischenabschluss 2020 wurde nicht geprift.

1.2.2.1 Ausgewadhlte Daten der Konzerngewinn- und Verlustrechnung

Geschaftsjahr zum Sechsmonatszeitraum
31. Dezember zum 30. Juni
In TEUR 2019 2018 2020 2019
(gepriift) (ungepriift)
UMSatzZerIBse. ... 75.950 56.121 14.026 47.690
Periodenergebnis ........covviiiiiiiii 8.670 9.266 1.637 5.023
1.2.2.2  Ausgewahlte Daten der Konzernbilanz
Zum 31. Dezember Zum 30. Juni
In TEUR 2019 2018 2020
(gepriift, soweit nicht (ungepriift)
anders angegeben)
Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrate... 238.849 176.671 256.103
Eigenkapital.......cooviii 53.427 49.461 60.204
Nettofinanzverbindlichkeiten ...........ccocceviiiiiiei e, 172.369 145.357 194.295
BilanzsSUmME ... e 258.949 214.066 266.321

1) Ungepruft. Die Nettofinanzverbindlichkeiten umfassen alle zinstragenden Verbindlichkeiten (d.h.
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten und Anleihen) abzilglich Kassenbestand, Bundesbankguthaben,
Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks sowie sonstige Wertpapiere.

1.2.2.3 Ausgewdhlte Daten der Konzernkapitalflussrechnung

Geschaiftsjahr Sechsmonatszeitrau
zum 31. Dezember m zum 30. Juni
In TEUR 2019 2018 2020 2019
(gepriift) (ungepriift)
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit................... -18.360 -85.919 -23.438 36.397
Cashflow aus der Investitionstatigkeit............cocovveiiinnenne. 44 -27 35 86
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit...........ccoovvvviiennnns 17.432 75.905 22.742 -27.396

S-2



1.2.2.4  Alternative Leistungskennzahlen

Geschaftsjahr zum Sechsmonatszeitraum
31. Dezember zum 30. Juni
In Mio. EUR 2019 2018 2020 2019
(gepriift) (ungepriift)
Rohertrag Verkauf........oooviiiiiiiiiicrr e 14,4 17,3 2,7 8,4
Rohertrag Vermietung .......cooiiiiiiiiiiiii e 7,2 4,3 5,0 3,5
ROhErtrag....ocooeiiiiii 21,6 21,7 7,7 11,9
Operatives Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT)............ 15,8 15,6 4,2 8,8
Vorsteuerergebnis (EBT) ...oceviiiiiiiiiiiiiiii e 12,1 12,8 2,3 6,9
1.2.3 Welches sind die zentralen Risiken, die fiir den Emittenten spezifisch sind?
1.2.3.1 Markt- und branchenbezogene Risiken
o Noratis ist als Bestandsentwickler von Wohnimmobilien in Deutschland maBgeblich von der

Entwicklung des Wohnimmobilienmarktes und der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
abhdngig. Ein Fortgang oder weitere Fortdauer oder Verscharfung der Rezession im
Zusammenhang mit der Covid-19-Pandemie in Deutschland oder weltweit kann sich
zuklnftig auch erheblich negativ auf den Wohnimmobilienmarkt, die Solvenz der Mieter
sowie auf die Marktwerte der Immobilien und damit das Geschaft von Noratis auswirken.

o Die Immobilienstandorte von Noratis, vorzugsweise Randlagen von Stadten und
Ballungszentren in Deutschland, sind von den spezifischen Entwicklungen am jeweiligen
Immobilienstandort abhdngig. Die Immobilienstandorte von Noratis kénnten an Attraktivitat
verlieren. Dies kdnnte sich negativ auf die zu realisierenden VerduBerungserlose von Noratis
auswirken.

1.2.3.2 Regulatorische Risiken

o Fir die Geschéaftstatigkeit von Noratis bedeutsame rechtliche Rahmenbedingungen kénnten
sich negativ entwickeln. Dies kdnnte sich erheblich negativ auf die Geschaftstatigkeit und die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis auswirken.

1.2.3.3 Unternehmensbezogene Risiken

o Noratis kédnnten Immobilientransaktionen zu angemessenen Konditionen nicht gelingen und
sie konnte sich nicht ausreichend gegen Wettbewerber durchsetzen. Dies kénnte sich
erheblich negativ auf die Geschaftstatigkeit und die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
von Noratis auswirken. Immobilientransaktionen kénnen zu starken Schwankungen bei den
Umsatzerlésen und Gesamtaufwendungen flihren und bei besonders groBvolumigen
Projekten auch zu einer Risikokonzentration in Bezug auf einen bestimmten Standort fihren.
Dies kann im erheblichen MaBe die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
beeintrdachtigen.

. Noratis ist dem Risiko der Fehleinschatzung von Bewertungsmerkmalen bei
Ankaufsentscheidungen von Immobilienobjekten ausgesetzt. Jede Fehleinschatzung im
Vorfeld eines Ankaufs, verborgene Mangel und nicht geplante Sanierungskosten sowie eine
groBere Zahl abgebrochener Transaktionen und damit verbundene vergebliche
Aufwendungen kénnten erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage von Noratis haben.

o Stérungen im Projektablauf, insbesondere langer als geplant dauernde
EntwicklungsmaBnahmen und sonstige Fehlentwicklungen bei der Durchfihrung von
Projekten, koénnen sich negativ auf die projektierte Rendite auswirken und zu
unvorhergesehenen Umsatzschwankungen fiihren. Dieses Risiko erhéht sich je gréBer das
Projektvolumen bzw. die EntwicklungsmaBnahme ist.

. Der Erwerb von Immobilien ist mit Risiken wie fehlende Baugenehmigungen, Lizenzen und
Bescheinigungen verbunden, die trotz einer vorausgehenden, im Rahmen des Mdglichen
durchgeflihrten sorgfaltigen rechtlichen, steuerlichen und wirtschaftlichen Untersuchung und
Prifung ("Due Diligence") nicht ausgeschlossen werden kénnen und die erheblich nachteilige
Auswirkungen auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis haben kdnnten.

o Noratis ist dem Risiko ausgesetzt, mit Altlasten oder anderen Umweltverunreinigungen
belastete Immobilien zu erwerben oder erworben zu haben und deswegen von Behérden,
Erwerbern, Nutzern oder Dritten in Anspruch genommen zu werden. Zusatzlich kénnten
VerstéBe gegen umwelt- oder baurechtliche Vorschriften bestehen. Der Eintritt eines oder
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mehrerer der genannten Umstdnde kénnte zu zusatzlichen Aufwendungen flihren und sich
erheblich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis auswirken.

o Noratis koénnte nach dem Verkauf von Immobilien noch mehrere Jahre lang
Haftungsanspriichen ausgesetzt sein. Rechtliche Auseinandersetzungen und Verpflichtungen
zur Zahlung von Schadenersatz kénnten sich erheblich nachteilig auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage von Noratis auswirken.

o Noratis finanziert ihre Geschéaftstatigkeit auf Basis unterschiedlicher Finanzierungsstrukturen.
Sollte es Noratis zuklnftig nicht mehr gelingen, ihre Verpflichtungen aus
Finanzierungsvertragen zu erfiillen, kdnnten bestehende Finanzierungen nicht verlangert
bzw. eine Refinanzierung und Neuaufnahme von Kapital erschwert werden. Auch kénnte eine
unerwartete Kiindigung von Finanzierungsvertragen die Finanzlage erheblich beeintrachtigen.
Dies konnte die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis erheblich negativ
beeinflussen.

o Ein Anstieg des Zinsniveaus kénnte die Finanzierungskosten von Noratis zur Finanzierung
ihrer bestehenden sowie der neu erworbenen und potenziell kinftig zu erwerbenden
Immobilien erhéhen. Dies kénnte wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage von Noratis haben.

o Noratis ist in Schlisselpositionen auf qualifiziertes Personal angewiesen. Sollte es der
Gesellschaft zukinftig nicht mehr gelingen, weiterhin qualifizierte Mitarbeiter zu gewinnen
oder die in Schlisselpositionen tatigen Mitarbeiter an die Gesellschaft zu binden, kénnte sich
dies erheblich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis auswirken.

1.3 Basisinformationen liber die Wertpapiere
1.3.1 Welches sind die wichtigsten Merkmale der Wertpapiere?
1.3.1.1 Art, Gattung und ISIN der Wertpapiere

Bei den angebotenen Wertpapieren handelt es sich um bis zu 50.000 untereinander
gleichberechtigte, auf den Inhaber lautende Teilschuldverschreibungen im Nennbetrag von jeweils
EUR 1.000,00 und mit Falligkeit am 11. November 2025. Die Schuldverschreibungen sind in einer
Globalurkunde ohne Zinsscheine verbrieft.

Die International Security Identification Number (ISIN) lautet DEOOOA3H2TV6. Die
Wertpapierkennummer (WKN) lautet A3BH2TV.

1.3.1.2 Wahrung, Stickelung, Nennwert, Anzahl und Laufzeit der begebenen Wertpapiere

Die Wahrung der Schuldverschreibungen ist Euro ("EUR"). Die Schuldverschreibungen haben einen
Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 50.000.000,00 und sind eingeteilt in bis zu 50.000
Teilschuldverschreibungen mit einem Nennbetrag von je EUR 1.000,00. Die Laufzeit der
Schuldverschreibungen beginnt am 11. November 2020 (der "Ausgabetag") und endet mit Ablauf
des 11. November 2025 (das "Laufzeitende" und der Zeitraum vom Ausgabetrag bis zum
Laufzeitende die "Laufzeit").

1.3.1.3  Mit den Wertpapieren verbundene Rechte

Die Schuldverschreibungen verbriefen das Recht auf Zahlung der Zinsen sowie die Rickzahlung
des Nennbetrages zum Laufzeitende nach MaBgabe der Anleihebedingungen. Es bestehen keine
Beschrankungen der Rechte.

Der nominale Zinssatz der Schuldverschreibungen betragt 5,50 % p.a. ("Reguldrer Zinssatz")
Die Zinszahlungen erfolgen jahrlich nachtraglich jeweils am 11. November eines jeden Jahres,
erstmals am 11. November 2021. Wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen darf
grundsatzlich nicht mehr als 50% des Bilanzgewinns an die Aktiondre ausgeschittet werden. Falls
diese Verpflichtung nicht eingehalten wird, sind die Schuldverschreibungen ab dem
Zinszahlungstag, der auf die Hauptversammlung, die Uber Dividenden beschlieBt, nachfolgt
(einschlieBlich) bis zu dem Ende der durch diesen Zinszahlungstag in Gang gesetzten Zinsperiode
(ausschlieBlich) Uber den Reguldren Zinssatz hinaus zusatzlich mit 0,5 % p.a. (der
"Zusatzverzinsung") zu verzinsen.

Soweit nicht zuvor bereits insgesamt oder teilweise zurlickgezahlt oder angekauft und eingezogen,
werden die Schuldverschreibungen am 11. November 2025 (der "Falligkeitstag") zu 100 % des
Nennbetrages von EUR 1.000,00 zurlickgezahlt.

Die Emittentin ist berechtigt, die Schuldverschreibungen (insgesamt und nicht nur teilweise)
jederzeit aus den steuerlichen Griinden durch Erklarung gemaB den Anleihebedingungen vorzeitig
zurickzuzahlen. Im Falle einer solchen Erklarung hat die Emittentin die Schuldverschreibungen an
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dem von der Emittentin in der Mitteilung festgelegten Rlckzahlungstermin zum 100 % des
Nennbetrages zuziglich der bis zum Tag der Rlckzahlung (ausschlieBlich) in Bezug auf die
Schuldverschreibungen aufgelaufenen, aber noch nicht bezahlten Zinsen zurtickzuzahlen.

Die Emittentin ist berechtigt, die Schuldverschreibungen (insgesamt und nicht nur teilweise) ab
dem 11. November 2023 und ab dem 11. November 2024 durch Erkldrung gemaB den
Anleihebedingungen  vorzeitig  zurlickzuzahlen. Der vorzeitige Rilckzahlungsbetrag je
Schuldverschreibung entspricht

(@) 102 % des Nennbetrags bei vorzeitiger Rlickzahlung zwischen dem 11. November 2023
(einschlieBlich) und dem 11. November 2024 (ausschlieBlich); oder

(b) 101 % des Nennbetrags bei vorzeitiger Riickzahlung am oder nach dem 11. November 2024.

Die Glaubiger der Schuldverschreibungen sind nach MaBgabe der Anleihebedingungen berechtigt,
die Schuldverschreibungen zu kiindigen wenn ein Kindigungsgrund vorliegt und die Rickzahlung
zuziglich etwaiger angefallener Zinsen zu verlangen. Ein ordentliches Kiindigungsrecht steht den
Glaubigern nicht zu.

1.3.1.4 Rangordnung der Wertpapiere

Die Schuldverschreibungen begriinden direkte, nicht nachrangige und nicht besicherte
Verbindlichkeiten der Emittentin, die im gleichen Rang untereinander und, im Fall der Auflésung,
der Liquidation oder der Insolvenz der Emittentin oder eines der Abwendung der Insolvenz der
Emittentin dienenden Verfahrens, im gleichen Rang mit allen anderen gegenwdrtigen und
zuklinftigen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin stehen, mit
Ausnahme von Verbindlichkeiten, die nach geltenden Rechtsvorschriften vorrangig sind. Im Fall der
Insolvenz der Emittentin kann es zu einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals kommen.

1.3.1.5 Beschrankungen der Handelbarkeit der Wertpapiere

Die Schuldverschreibungen werden nur in dem GroBherzogtum Luxemburg, der Bundesrepublik
Deutschland, und der Republik Osterreich &ffentlich angeboten. Weiterhin werden die
Schuldverschreibungen im Rahmen von Privatplatzierungen unter Beachtung des jeweils
anwendbaren Rechts institutionellen Investoren in Deutschland sowie international, jedoch
insbesondere nicht in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada und Japan, zum Erwerb
angeboten. Mit Ausnahme der Verpflichtung zur Einhaltung der Bestimmungen der Clearstream
Banking AG bestehen keine Verkaufsbeschrankungen.

1.3.2 Wo werden die Wertpapiere gehandelt?

Fir die Schuldverschreibungen wird die Einbeziehung in den Handel im Handelssegment Quotation
Board des Freiverkehrs (Open Market) der Frankfurter Wertpapierborse beantragt. Die Aufnahme
des Handels in den Schuldverschreibungen erfolgt voraussichtlich am 11. November 2020. Der
Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierboérse ist ein multilaterales Handelssystem (MTF) im Sinne
der Richtlinie 2014/65/EU des Europadischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 (ber
Markte flr Finanzinstrumente ("MIFID II"), jedoch kein regulierter Markt im Sinne der MIFID II.

1.3.3 Welches sind die zentralen Risiken, die fiir die Wertpapiere spezifisch sind?
1.3.3.1 Risiken im Zusammenhang mit der Struktur der Schuldverschreibungen

o Die Schuldverschreibungen sind nicht besichert und die Anspriche der Anleiheglaubiger
somit nachrangig gegentliber besicherten Glaubigern, was im Falle der Insolvenz zu einem
Totalverlust des eingesetzten Kapitals fihren kann.

o Die Emittentin kénnte nicht in der Lage sein, genligend Liquiditdat zu generieren, um ihren
Rickzahlungs- und Zinsverpflichtungen aus den Schuldverschreibungen nachzukommen.
Sollte die Emittentin ihren Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen kénnen, kénnte dies
fur die Anleiheglaubiger sogar einen Totalverlust ihres eingesetzten Kapitals bedeuten.

1.3.3.2 Risiken im Zusammenhang mit dem Angebot und der Handelbarkeit der Wertpapiere

. Es besteht das Risiko einer eingeschrankten Handelbarkeit der Schuldverschreibungen und
damit das Risiko, dass der Anleger seine Schuldverschreibungen nicht jederzeit und zu
einem angemessenen Marktpreis verauBern kann.
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1.4 Basisinformationen iiber das offentliche Angebot von Wertpapieren und/oder
die Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt

1.4.1 Zu welchen Konditionen und nach welchem Zeitplan kann ich in dieses
Wertpapier investieren?

1.4.1.1 Allgemeine Bedingungen und Konditionen des Angebots

Das Angebot besteht aus einem offentlichen Angebot der Schuldverschreibungen in dem
GroBherzogtum Luxemburg ("Luxemburg"), in der Bundesrepublik Deutschland ("Deutschland")
und in der Republik Osterreich ("Osterreich") (das "Offentliche Angebot") sowie einer
Privatplatzierung an qualifizierte Anleger in bestimmten Jurisdiktionen auBerhalb der Vereinigten
Staaten von Amerika im Rahmen von Offshore-Transaktionen in Ubereinstimmung mit Regulation
S des Securities Act ("Regulation S") (die "Privatplatzierung", und zusammen mit dem
Offentlichen Angebot, das "Angebot").

Das Offentliche Angebot erfolgt (iber die Zeichnungsfunktionalitit "Direct Place" der Deutsche
Borse AG, Frankfurt am Main im XETRA-Handelssystem oder einem an dessen Stelle getretenen
Handelssystem fir die Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauftragen (die
"Zeichnungsfunktionalitit"). In Luxemburg wird das Offentliche Angebot insbesondere durch die
Schaltung einer Angebotsanzeige in der Uberregionalen Tageszeitung Luxemburger Wort
kommuniziert.

Der Ausgabebetrag fir die Schuldverschreibungen entspricht 100 % des Nennbetrags der
Schuldverschreibungen (der "Ausgabebetrag" bzw. "Emissionspreis").

Die ICF BANK AG Wertpapierhandelsbank, KaiserstraBe 1, 60311 Frankfurt am Main, Deutschland
("ICF BANK") begleitet das Angebot bankseitig. Die KAS Bank N.V. - German Branch, Mainzer
LandstraBe 51, 60329 Frankfurt am Main, fungiert als Zahlstelle fir die Schuldverschreibungen
(die "Zahlstelle").

1.4.1.2 Voraussichtlicher Zeitplan

Der Angebotszeitraum, wahrend dessen Anleger die Mdglichkeit erhalten, Zeichnungsangebote
abzugeben, beginnt am 26. Oktober 2020 und endet am 09. November 2020 um 12:00 Uhr
("Angebotszeitraum"). Die Emittentin behalt sich das Recht vor, ohne Angabe von Griinden den
Angebotszeitraum zu verlangern oder zu verkiirzen. Jede Verkirzung oder Verldngerung des
Angebotszeitraums wird auf der Webseite der Emittentin (www.noratis.de) bekanntgegeben.
Zudem wird die Emittentin im Falle der Verlangerung des Angebotszeitraums einen Nachtrag zu
diesem Prospekt von der CSSF billigen lassen und in derselben Art und Weise wie diesen Prospekt
veroffentlichen. Die Schuldverschreibungen werden voraussichtlich am 11. November 2020
begeben (der "Begebungstag"” bzw. der "Liefertermin").

Die Anzahl der zu emittierenden Schuldverschreibungen wird nach dem Ende des
Angebotszeitraums gemaB den erhaltenen Kaufangeboten bestimmt und wird zusammen mit dem
Ergebnis des Angebots voraussichtlich am 10. November 2020 auf der Webseite der Emittentin
(www.noratis.de) in der Rubrik "Investor Relations" veroéffentlicht.

1.4.1.3 Zuteilung

Die Zuteilung der Schuldverschreibungen im Rahmen des Angebots wird in Absprache zwischen
der Emittentin und der ICF BANK festgelegt. Solange keine Uberzeichnung vorliegt werden die
Kaufangebote grundsatzlich vollsténdig zugeteilt, wobei die verbindliche Zuteilung der Uber die
Zeichnungsfunktionalitat zugegangenen Zeichnungsangebote grundsatzlich im Zeitabschnitt ihres
ordnungsgemaBen Zugangs erfolgt. Es besteht keine Priorisierung oder Bevorzugung der einzelnen
Adressaten des Angebots (d.h. der Zeichner des Offentlichen Angebots und der Zeichner der
Privatplatzierung). Sobald eine Uberzeichnung vorliegt, erfolgt die Zuteilung der im letzten
Zeitabschnitt Uber die Zeichnungsfunktionalitat der Deutsche Bérse AG zugegangenen, aber noch
nicht verbindlich angenommenen Zeichnungsangebote und aller sonstigen zugegangenen
Zeichnungsangebote nach Abstimmung mit der Emittentin durch die ICF BANK.

Die Emittentin ist zusammen mit der ICF BANK berechtigt, noch nicht verbindlich angenommene
Zeichnungsangebote zu kirzen oder einzelne Zeichnungsangebote zuriickzuweisen. Anspriche in
Bezug auf bereits erbrachte Gebihren und im Zusammenhang mit der Zeichnung entstandene
Kosten eines Anlegers richten sich allein nach dem Rechtsverhdltnis zwischen dem Anleger und
dem Institut, bei dem er sein Zeichnungsangebot abgegeben hat. Anleger, die
Zeichnungsangebote Uber die Zeichnungsfunktionalitdt oder einen Finanzintermedidr abgegeben
haben, kénnen bei ihrer Depotbank die Anzahl der ihnen zugeteilten Schuldverschreibungen
erfragen.
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1.4.1.4 Lieferung

Die Lieferung der Schuldverschreibungen erfolgt mit Valuta am Begebungstag der
Schuldverschreibungen. Die Schuldverschreibungen werden durch Buchung (ber das
Clearingsystem der Clearstream Banking AG (das "Clearingsystem") und die depotfiihrenden
Stellen geliefert. Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des Offentlichen Angebots liber die
Zeichnungsfunktionalitét gezeichneten Schuldverschreibungen wird durch die ICF BANK
vorgenommen.

1.4.1.5 Kosten im Zusammenhang mit dem Angebot

Die Gesellschaft schatzt, dass die Gesamtkosten des Angebots (einschlieBlich der
Ubernahmeprovision der ICF BANK und auf einzelne Kostenpositionen anfallender Umsatzsteuer)
bei der vollstandigen Platzierung der Schuldverschreibungen ungefdhr EUR 1,9 Mio. betragen
werden. Die Emittentin und die ICF BANK werden dem Anleger keine Kosten oder Steuern in
Rechnung stellen. Anleger sollten sich (ber die allgemein im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen anfallenden Kosten und Steuern informieren, einschlieBlich etwaiger
Gebihren ihrer Depotbanken im Zusammenhang mit dem Erwerb und dem Halten der
Schuldverschreibungen.

1.4.2 Weshalb wird dieser Prospekt erstellt?

Die Schuldverschreibungen sollen 6ffentlich angeboten werden. Dies macht die Veroéffentlichung
dieses Prospekts erforderlich.

1.4.2.1 Verwendung der Emissionserldse

Die Emittentin erhdlt bei der vollstandigen Platzierung der Schuldverschreibungen einen
Bruttoemissionserlés von EUR 50.000.00,00. Abziglich der von der Gesellschaft zu tragenden
Kosten des Angebots (einschlieBlich der Ubernahmeprovision der ICF BANK und auf einzelne
Kostenpositionen anfallender Umsatzsteuer), die bei der vollstandigen Platzierung der
Schuldverschreibungen ungefahr EUR 1,9 Mio. betragen, wird der Nettoemissionserlds, unter der
Annahme vollstandiger Platzierung der Schuldverschreibungen, ungefdhr EUR 48,1 Mio. betragen.
Der Nettoemissionserldés soll zur Finanzierung des Eigenkapitalanteils von Immobilienzukaufen
verwendet werden. Dabei handelt es sich um zukilinftige oder bereits vertraglich gesicherte
Erwerbe sowie die Ablésung von kurzfristigen Darlehen, durch die der Eigenkapitalanteil
vorfinanziert wurde. Darlber hinaus wird die Gesellschaft auch Objekte vollstandig mit dem
Nettoemissionserlés  vorfinanzieren. In diesen Fallen wird die grundbuchbesicherte
Fremdfinanzierung erst zu einem spateren Zeitpunkt umgesetzt, wenn die durch den Ankauf
gebundene Liquiditit benétigt wird. Uber die konkrete Verwendung des Nettoemissionserldses
wurde von der Gesellschaft jedoch noch kein Beschluss gefasst. Soweit und solange der
Nettoemissionserlds noch nicht fiir die oben beschriebenen Zwecke bendtigt wird, beabsichtigt die
Gesellschaft, diesen in liquiden kurzfristigen Bankeinlagen oder ahnlichen Instrumenten anzulegen,
damit er bei Bedarf kurzfristig zur Verfligung steht.

1.4.2.2  Ubernahmevertrag

GemaB einem am 23. Oktober 2020 geschlossenen Ubernahmevertrag ("Ubernahmevertrag")
hat sich die Gesellschaft gegeniiber der ICF BANK verpflichtet, die Schuldverschreibungen zu
begeben, und die ICF BANK hat sich verpflichtet, vorbehaltlich des Eintritts bestimmter
aufschiebender Bedingungen, die Schuldverschreibungen nach der Zuteilung an die Anleger zum
Ausgabepreis zu Ubernehmen, sie an die Investoren im eigenen Namen fir Rechnung der
Gesellschaft zu liefern und den von den Investoren erhaltenen Ausgabepreis flr die
Schuldverschreibungen an die Gesellschaft abzufiihren. Die ICF BANK wird nur solche
Schuldverschreibungen (bernehmen, filir die von Investoren ein verbindliches Kaufangebot fir
Schuldverschreibungen in Hoéhe von mindestens EUR 1.000,00 abgegeben wurde und
Schuldverschreibungen  zugeteilt wurden. Der Ubernahmevertrag enthdlt keine feste
Ubernahmeverpflichtung.

1.4.2.3 Interessenkonflikte

Die ICF BANK steht im Zusammenhang mit dem Angebot der Schuldverschreibungen in einem
vertraglichen Verhadltnis mit der Gesellschaft. Bei erfolgreicher Durchfiihrung des Angebots erhalt
die ICF BANK eine Provision fiir die Platzierung der Schuldverschreibungen, deren Héhe unter
anderem von der Anzahl der ausgegebenen Schuldverschreibungen abhdngt. Insoweit besteht ein
geschaftliches Interesse an der erfolgreichen Durchfiihrung des Angebots. Weitere Interessen von
Seiten natirlicher und juristischer Personen, die an der Emission bzw. dem Angebot beteiligt sind,
sind nicht bekannt.
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2. RISIKOFAKTOREN

Anleger sollten bei der Entscheidung ldber den Kauf von den in diesem Wertpapierprospekt (der
"Prospekt") beschriebenen 5,50 % Schuldverschreibungen 2020/2025 (die
"Schuldverschreibungen") die nachfolgend beschriebenen Risikofaktoren, verbunden mit den
anderen in diesem Prospekt enthaltenen Informationen, sorgfédltig lesen und bei ihrer
Anlageentscheidung beriicksichtigen. Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken kann, einzeln
oder zusammen mit anderen Umstdnden, erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Noratis AG, Eschborn, Deutschland (im Nachfolgenden die
"Emittentin" oder die ‘"Gesellschaft" und zusammen mit ihren konsolidierten
Tochtergesellschaften "Noratis") und/oder Noratis haben und letztlich auch zur Insolvenz der
Emittentin fihren. Wenn bestimmte dieser Risiken eintreten, kénnen auBBerdem der Bérsenkurs der
Schuldverschreibungen und die Wahrscheinlichkeit, dass die Emittentin in der Lage sein wird, ihren
Zahlungsverpflichtungen aus den Schuldverschreibungen nachzukommen, sinken; in diesem Fall
kénnten Anleger ihr investiertes Kapital teilweise oder sogar ganz verlieren. Die nachfolgend
aufgefiihrten Risiken kénnten sich riickwirkend betrachtet als nicht abschlieBend herausstellen und
daher nicht die einzigen Risiken sein, denen die Emittentin oder Noratis ausgesetzt sind. Weitere
wesentliche Risiken und Unsicherheiten, die der Gesellschaft gegenwértig nicht bekannt sind,
kénnen den Geschéftsbetrieb von Noratis ebenfalls beeintrdchtigen und erhebliche nachteilige
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft und/oder Noratis
haben.

Um potentiellen Anlegern einen besseren Uberblick (ber die einzelnen Risikofaktoren zu
ermoglichen, sind diese in fiinf Kategorien unterteilt. Die Reihenfolge, in der die nachfolgenden
Risiken aufgefiihrt werden, spiegelt nach der derzeitigen Auffassung der Emittentin die
Wahrscheinlichkeit ihres Eintretens und das AusmalB ihrer potenziellen Auswirkungen auf die
Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder Noratis wider, wobei in jeder
Kategorie das geméaB der Bewertung der Emittentin wesentlichste Risiko zuerst angefiihrt wird.

2.1 Markt- und branchenbezogene Risiken

2.1.1 Noratis ist als Bestandsentwickler von Wohnimmobilien in Deutschland
mafBgeblich von der Entwicklung des Wohnimmobilienmarktes und der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung abhdngig. Ein Fortgang oder weitere
Fortdauer oder Verscharfung der Rezession im Zusammenhang mit der Covid-
19-Pandemie in Deutschland oder weltweit kann sich zukiinftig auch erheblich
negativ auf den Wohnimmobilienmarkt, die Solvenz der Mieter sowie auf die
Marktwerte der Immobilien und damit das Geschiaft von Noratis auswirken.

Noratis ist ein Bestandsentwickler von Wohnimmobilien in Deutschland. Sie erwirbt
Wohnimmobilien mit Entwicklungspotential, vorwiegend in Randlagen von Stadten oder
Ballungszentren. Im Gegensatz zu sog. bestandshaltenden Immobiliengesellschaften ist es das Ziel
von Noratis, die Liegenschaften nach erfolgreicher Entwicklung, d. h. Renovierungs- und
AufwertungsmaBnahmen zur Beseitigung des Instandhaltungsstaus und Modernisierung des
Objekts, zu einem geeigneten Zeitpunkt nach Ankauf wieder zu verdauBern und die freiwerdenden
Mittel zu reinvestieren. Sowohl der Ankauf als auch der Weiterverkauf nach erfolgter
Bestandsentwicklung ist von der Entwicklung des Marktes fir Wohnimmobilien und der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung abhéangig.

Die Entwicklung des Wohnimmobilienmarktes ist von vielfaltigen, sich fortlaufend dndernden und
gegenseitig beeinflussenden Faktoren abhangig, auf welche die Gesellschaft keinen Einfluss hat.
Hierzu gehdren etwa der Verkehrswert von Immobilien und Grundstiicken, das Verhaltnis von
Angebot und Nachfrage nach Immobilien in bestimmten Lagen und Preisklassen, die steuerlichen
Rahmenbedingungen, die Entwicklung des lokalen Arbeitsmarkts, demographische Entwicklungen,
die gesamtwirtschaftliche konjunkturelle Entwicklung, die gegenwartig auch stark von der Covid-
19-Pandemie sowie von politischen Entwicklungen beeinflusst werden kann (zum Beispiel durch die
US-Prasidentschaftswahlen, zunehmende protektionistische Entwicklungen in der Weltwirtschaft,
den beantragten Austritt von GroBbritannien aus der Europdischen Union ("EU") sowie Neuwahlen
in wichtigen EU-Mitgliedslandern), wie auch daraus resultierende zyklische Schwankungen des
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Wohnimmobilienmarktes. Die Nachfrage nach Wohnimmobilien wird Uberdies auch durch die
Erwartungen bestimmt, die potenzielle Investoren im Hinblick auf alle vorgenannten Faktoren
hegen. Die Auswirkungen der Covid-19-Pandemie haben die deutsche Wirtschaft in eine tiefe
Rezession gefiihrt. Ein Fortgang oder die Verscharfung der Rezession, beispielsweise bei einer
Neuauflage der strengen Kontaktbeschrdankungen im Zusammenhang mit der Covid-19-Pandemie
in Deutschland oder anderen relevanten Volkswirtschaften, kann sich zukiinftig auch erheblich
negativ auf den Wohnimmobilienmarkt, die Solvenz der Mieter sowie auf die Marktwerte der
Immobilien und damit das Geschaft von Noratis auswirken.

Es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass bei einer Verschlechterung der
gesamtwirtschaftlichen Lage in Deutschland oder der Welt auch der fir Noratis relevante
Wohnimmobilienmarkt beeinflusst werden koénnte. Es ist etwa denkbar, dass Kaufer, die den
Erwerb einer Wohnimmobilie zur Selbstnutzung planen, von der Investition Abstand nehmen oder
diese auf unbestimmte Zeit verschieben, weil die Verschlechterung der gesamtwirtschaftlichen
Lage zu wirtschaftlicher Unsicherheit fiihrt, oder dass es im erhéhten MaBe zu Mietausfdllen kommt.
Auch koénnte ein Anstieg des allgemeinen Zinsniveaus dazu fihren, dass die Attraktivitat der
Geldanlage in Wohnimmobilien verglichen mit alternativen Anlagemdglichkeiten abnimmt und
insofern die Nachfrage nach Wohnimmobilien von Seiten der Kapitalanleger abnimmt.

Der Erfolg von Noratis wird zuklinftig von diesen, sich fortlaufend @ndernden Faktoren abhdngig
und von den betreffenden Schwankungen und Entwicklungen beeinflusst, auf die Noratis keinen
Einfluss hat. Eine negative gesamtwirtschaftliche Entwicklung oder eine negative Entwicklung des
Wohnimmobilienmarktes koénnten sich erheblich negativ auf die Geschaftstatigkeit und die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis auswirken.

2.1.2 Die Immobilienstandorte von Noratis, vorzugsweise Randlagen von Stadten
und Ballungszentren in Deutschland, sind von den spezifischen Entwicklungen
am jeweiligen Immobilienstandort abhdngig. Die Immobilienstandorte von
Noratis kdnnten an Attraktivitat verlieren.

Jeder Immobilienstandort wird einerseits von der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung in
Deutschland beeinflusst, unterliegt andererseits aber auch den jeweiligen spezifischen
Besonderheiten am jeweiligen Immobilienstandort. Noratis investiert breit diversifiziert in
Deutschland, aber mit bevorzugtem Investitionsfokus auf Randlagen von Stadten und
Ballungszentren. Die Immobilien verteilen sich auf ca. 30 Standorte im gesamten Bundesgebiet.
Die Rahmenbedingungen an diesen Standorten und deren Entwicklung nehmen maBgeblichen
Einfluss auf den Erfolg von Noratis und auf die Wertentwicklung des Wohnimmobilienportfolios von
Noratis. Zu den wesentlichen Faktoren zdhlen unter anderem Miet- und Kaufnachfrage nach den
jeweiligen Immobilien, Kaufkraft der Bevdlkerung, Attraktivitat der betreffenden Standorte,
Arbeitsmarktsituation, Infrastruktur, Sozialstruktur, demographische Entwicklung sowie weitere
Faktoren, die sich auf Angebot und Nachfrage nach Immobilien in den jeweiligen Lagen und
Markten auswirken.

Steigende Immobilienpreise in beliebten Regionen, insbesondere in zentralen Lagen deutscher
GroBstadte, haben jlingst vermehrt zu der Beflirchtung einer lokalen Immobilienblase gefiihrt, das
heiBt, der Uberbewertung von Immobilien und einem daraus mdéglicherweise folgenden rasanten
Preisabfall. Falls ein derartiger rasanter Preisverfall in einer Region auftreten sollte, in welcher
Noratis derzeit oder zukulnftig Immobilien halt, konnte Noratis die Immobilien, die sie erwirbt oder
bereits erworben hat, trotz der Ublicherweise geringen Halterdauer maoglicherweise nicht zu den
erwarteten Preisen verwerten. Einzelne Standorte kénnten in ihrer wirtschaftlichen Entwicklung
stark von wenigen Unternehmen oder Unternehmensbranchen abhdngen. So kénnen die Insolvenz,
SchlieBung oder der Wegzug groBer oder flir bestimmte Regionen oder Standorte bedeutsamer
Unternehmen bzw. von Unternehmen einzelner oder mehrerer Branchen sich erheblich negativ auf
die wirtschaftliche Entwicklung des jeweiligen Standortes und damit auch auf die Immobilienpreise,
den Leerstandsquote und die Mietpreise auswirken. Zudem haben Veranderungen in den
Sozialstrukturen Einfluss auf die Bewertung von Wohnimmobilien. Eine Veranderung der
Sozialstrukturen kann daher die Attraktivitat solcher Immobilien erheblich negativ beeinflussen.
Noratis hat auf die genannten Faktoren keinen Einfluss.
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Eine unerwartete negative wirtschaftliche Entwicklung an einem oder mehreren
Immobilienstandorten von Noratis innerhalb der Haltefrist der Immobilien kénnte sich negativ auf
die zu realisierenden VerauBerungserlése von Noratis auswirken und sich damit erheblich negativ
auf die Geschaftstatigkeit und die Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis auswirken.

2.1.3 Auf dem Wohnimmobilienmarkt in Deutschland besteht ein intensiver
Wettbewerb. Es besteht das Risiko, dass Noratis sich im Wettbewerb nicht
behaupten oder sich nicht hinreichend gegeniiber ihren Wettbewerbern
absetzen kann. Der Wettbewerbsdruck konnte dazu fiihren, dass die
Ankaufspreise erheblich steigen und es fiir Noratis schwerer wird,
Wohnimmobilien zu einem akzeptablen Preis mit ausreichend
Gewinnmargenpotential zu erwerben und dass dadurch die erworbenen
Immobilien nicht mit hinreichendem Gewinn verwerten werden kénnen.

Der deutsche Wohnimmobilienmarkt ist weiterhin durch einen intensiven Wettbewerb zwischen
lokalen, regionalen, nationalen und internationalen Investoren gepragt. Dies betrifft insbesondere
die Immobilien mit héheren Standards in den zentralen Lagen von Stadten und Ballungszentren,
aufgrund der allgemeinen Preisentwicklung bei Wohnimmobilien aber zunehmend auch Immobilien
in Randlagen, auf die sich Noratis fokussiert. Noratis steht in allen Bereichen ihrer
Geschaftstatigkeit unterschiedlichen Wettbewerbern gegentliber. Das Ziel von Noratis ist es,
aufgrund der klaren Exit-Strategie weitere Ankaufschancen flir Wohnimmobilien zu nutzen, um
diese nach erfolgreicher Entwicklung profitabel weiterzuverauBern. Diese Kaufe kdnnen nur
durchgefiihrt werden, wenn entsprechende Immobilienportfolios oder Einzelobjekte zu
angemessenen Preisen am Markt verfligbar sind. Aufgrund der Vielzahl an Marktteilnehmern und
der GroBe und Fragmentierung des deutschen Wohnimmobilienmarktes ist Noratis einem
intensiven Wettbewerb ausgesetzt, der sich zukilnftig im Zuge des Eintritts zusatzlicher
Wettbewerber noch weiter verstarken kann. Einige Wettbewerber von Noratis verfligen Uber
erheblich gréBere finanzielle Mittel bzw. bessere Finanzierungsmaoglichkeiten oder (ber andere
Wettbewerbsvorteile gegenliber Noratis (zum Beispiel eine langere und prominentere
Leistungsbilanz ("Track Record")). Der intensive Wettbewerb, dem Noratis ausgesetzt ist bzw.
sein wird, kann dazu flihren, dass die Ankaufspreise weiter steigen, so dass es flir Noratis
zukinftig wesentlich schwieriger werden kénnte, weitere Immobilien zu akzeptablen Marktpreisen
zu erwerben oder dass Noratis die erworbenen Immobilien nicht mit hinreichendem Gewinn
verwerten kann.

Sollte es Noratis nicht gelingen, sich im Wettbewerb zu behaupten oder sich hinreichend
gegeniber ihren Wettbewerbern abzusetzen, kénnte sich dies auf die Geschéftstatigkeit und die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis erheblich negativ auswirken.

2.2 Regulatorische Risiken

2.2.1 Fiir die Geschiftstatigkeit von Noratis bedeutsame rechtliche
Rahmenbedingungen konnten sich negativ entwickeln.

Die Geschaftstatigkeit von Noratis ist in erheblichemm MaBe von den geltenden rechtlichen
Rahmenbedingungen fir Immobiliengesellschaften mit Anlagefokus auf Wohnimmobilien in
Deutschland abhdngig. Dies umfasst neben den Vorschriften des Baurechts, inklusive dem
Milieuschutz (Teilung), insbesondere auch Vorschriften in Bezug auf das Mietrecht sowie
Brandschutzbestimmungen, Umweltrecht, Energierecht und das Bodenrecht.

Das Geschdftsmodell von Noratis umfasst auch die Umwandlung von Immobilien in
Eigentumswohnungen. Nach dem Baugesetzbuch kénnen die Gemeinden durch rechtsverbindliche
Flachennutzungsplane oder durch ein anderes Gesetz Auflagen fir Umbauten und
Nutzungsanderungen an baulichen Anlagen in ausgewiesenen Gebieten machen, um den
spezifischen Charakter des Gebietes oder die Zusammensetzung der 6rtlichen Wohnbevélkerung
zu erhalten. Eine Erhdhung der Ausweisung dieser Gebiete des besonderen Stadtebaurechts durch
die Gemeinden kann die Mdglichkeiten von Noratis zur Umwandlung von Grundstiicken in
Eigentumswohnungen einschranken. Darlber hinaus hat das Bundesbauministerium am 9. Juni
2020 einen Entwurf flr ein Baulandmobilisierungsgesetz vorgelegt, das weitere Einschrankungen
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fur die Umwandlung von Grundstlicken in Eigentumswohnungen vorsieht. Dem Entwurf zufolge
sollen die Bundeslander die Mdéglichkeit erhalten, flir einen Zeitraum von héchstens finf Jahren
Gebiete auszuweisen, in denen die Umwandlung von Mietwohnungen in Eigentumswohnungen nur
mit Zustimmung der zustandigen Behoérde =zuldssig ist (sog. Umwandlungsbremse). Diese
Zustimmung koénnte verweigert werden, wenn dies flir die angemessene Versorgung der
Bevdlkerung mit Mietwohnungen zu angemessenen Bedingungen erforderlich ist. Andererseits
sollte die Genehmigung erteilt werden, wenn zwei Drittel des Eigentums von bestehenden Mietern
erworben werden. Die Aussichten des Entwurfs im Gesetzgebungsverfahren sind unklar. Jegliche
Einschrankungen der Mdéglichkeit, Immobilien in Eigentumswohnungen umzuwandeln, kénnen den
nachhaltigen Erfolg des Geschaftsmodells von Noratis beeintrachtigen.

Darlber hinaus unterliegt Noratis gesetzlichen Regelungen, die die Méglichkeiten eines Vermieters,
die Mieten zu erhohen, einschranken. Das am 1. Januar 2019 in Kraft getretene
Mietrechtsanpassungsgesetz, verscharft im April 2020, sieht vor, dass nur dann, wenn der Mietzins
flir eine Wohnimmobilie in den letzten fiinfzehn Monaten nach dem Einzug oder nach der letzten
Mieterhéhung unverandert geblieben ist, der Vermieter (unter Beachtung bestimmter
Kappungsgrenzen, die im Folgenden dargelegt werden) berechtigt sein kann, den Mietvertrag
anzupassen und einen Mietzins zu verlangen, der der ortslblichen Vergleichsmiete entspricht (sog.
Mietpreisbremse). Die Richtwerte fiir die Miethohe werden von den jeweiligen Gemeinden in einem
qualifizierten Mietspiegel veroéffentlicht, der alle zwei Jahre angepasst wird. Nach dem Gesetz
besteht die widerlegbare Vermutung, dass die verdffentlichten Mietpreisniveaus mit der in der
jeweiligen Gemeinde Ublichen Referenzmiete U(bereinstimmen. Eine Mieterhdhung darf innerhalb
von drei Jahren 20 % der urspriinglichen Miete nicht Uberschreiten (Kappungsgrenze). Darliber
hinaus sind Bundesldander und Stdadte berechtigt, die Kappungsgrenze in Gebieten mit einem
"angespannten Wohnungsmarkt", d.h. dort, wo die Versorgung der Bevélkerung mit ausreichend
Mietwohnungen zu angemessenen Bedingungen besonders gefahrdet ist, auf 15 % zu senken.

Dariber hinaus hat die Bundesregierung bereits am 1. Juni 2015 einen Mechanismus der
Mietpreisbremse fiir neue Mietvertrage, insbesondere flir Wohneinheiten in Gebieten mit einem
"angespannten Wohnungsmarkt", wie er durch Rechtsverordnung des jeweiligen Bundeslandes
festgelegt ist, in Kraft gesetzt: Der Mietzins zu Mietbeginn darf das oOrtlich vorherrschende
vergleichbare Mietniveau nicht um mehr als 10 % oder, falls héher, den mit dem Vormieter
vereinbarten Mietzins Ubersteigen. Der Deutsche Bundestag hat im Februar 2020 beschlossen, die
Ermdchtigung der Bundesldnder zur Durchfihrung der Mietpreisbremse zu verlangern. Damit
erhalten die Bundeslander die Mdglichkeit, die Mietpreisbremse, die im Jahr 2020/21 vielerorts
ausgelaufen ware, bis Ende 2025 umzusetzen.

Darltber hinaus wurde mit dem Mietrechtsanpassungsgesetz der Anteil der Modernisierungskosten,
der auf die Mieter umgelegt werden darf, von 11 % auf 8 % der Modernisierungskosten gesenkt.
Die Senkung gilt fliir ModernisierungsmaBnahmen ab dem 1. Januar 2019. Dariber hinaus gilt fur
die Umlage der Kosten eine Obergrenze von 3,00 Euro pro Quadratmeter innerhalb von sechs
Jahren. Liegt das Mietniveau unter EUR 7,00 pro Quadratmeter, ist eine Mieterhéhung von nur
EUR 2,00 pro Quadratmeter zuldssig.

Angesichts der Wohnungsnot in bestimmten deutschen Ballungsraumen, wo der freie Markt nicht
nur fir einkommensschwache, sondern auch filir einkommensstarke Haushalte zu hohen und
unerschwinglichen Mieten flhrt, gibt es auf Landesebene Diskussionen Uber ein zeitweiliges
Einfrieren des Mietniveaus (Mietendeckel). In Berlin ist am 23. Februar 2020 das Gesetz zur
Mietenbegrenzung im Wohnungswesen in Berlin in Kraft getreten und soll zusatzlich zu den oben
beschriebenen bestehenden Regelungen gelten. Das Gesetz sieht vor, dass laufende Mieten fir
privat finanzierten Wohnraum riickwirkend zum Stichtag 18. Juni 2019 fir einen Zeitraum von flnf
Jahren nach Inkrafttreten des Gesetzes eingefroren werden. Nach Ansicht des Landgerichts Berlin
verstoBt die Mietzinssperre (Mietendeckel) gegen das Grundgesetz und es entschied am 12. Marz
2020 in einem Revisionsverfahren, das Gesetz durch das Bundesverfassungsgericht tberprifen zu
lassen. Sollte das Bundesverfassungsgericht die Verfassungskonformitdt des Berliner Gesetzes
bestatigen, ist es mdglich, dass andere Kommunen &hnliche Bestimmungen erlassen. Infolge
dieser oder dhnlicher Gesetzesdnderungen kann die Nachfrage nach Wohnimmobilien zurtickgehen,



insbesondere wenn andere Kommunen oder Lander &hnliche Gesetze einfihren oder die
Einfihrung solcher Gesetze ankiindigen.

Darliiber hinaus schrankt das Gesetz zur Milderung der Folgen der Covid-19-Pandemie in Zivil-,
Insolvenz- und Strafverfahren vom 27. Marz 2020 die Kindigungsrechte von Vermietern bei
verspateten Mietzahlungen von Mietern in der Zeit vom 1. April bis 30. Juni 2020 ein. Kann der
Mieter glaubhaft machen, dass die Nichtzahlung der Miete in diesen Monaten auf die Auswirkungen
der Covid-19-Pandemie zurlickzufiihren ist, kann der Vermieter den Mietvertrag nicht wegen
Zahlungsverzug kiindigen. Das Kindigungsrecht lebt zum 01. Juli 2022 wieder auf, wenn bis zu
diesem Datum der Mietriickstand nicht beglichen wurde.

Die Auswirkungen der zunehmenden Regulierung des deutschen Wohnungsmarktes und der
absehbaren Stagnation der Baufertigstellungen auf die Nachfrage nach Wohnimmobilien sind
Gegenstand einer widersprichlichen Debatte. Ein Rilickgang des Miet-Cashflows durch die
Verscharfung der  Mietpreisbindung bei Neuvermietungen von Bestandsimmobilien
(Mietpreisbremse) und die Deckelung der Mieten sowie die Unsicherheit der Investoren hinsichtlich
der Verlasslichkeit und Vorhersehbarkeit politischer Entscheidungen kénnten jedoch zu einem
verringerten Interesse flhren. In der Folge konnte das Volumen der angebotenen
Eigentumswohnungen zurlickgehen und der Preisdruck weiter zunehmen. Diese Einschrankungen
kénnten sich auch auf die Nachfrage nach Wohnimmobilien als Investitionsgut auswirken und
damit die potenziellen VerauBerungsmaoglichkeiten flir Noratis einschranken, da der Spielraum und
die Moglichkeiten flir Mieterh6hungen begrenzter waren, da dies zu sinkenden Investitionsrenditen
fihren wirde.

Wesentliche weitere Anderungen der rechtlichen Rahmenbedingungen wurden in den vergangenen
Jahren beispielsweise im Umwelt- bzw. Energierecht vorgenommen. Dies betrifft etwa die
Regelungen zum Energieausweis, das Energiekonzept der Bundesregierung in Bezug auf die
energetische Sanierung von Gebauden in Deutschland und andere umweltrechtliche Bestimmungen.

Auch in Zukunft kann es zu Anderungen der rechtlichen Rahmenbedingungen kommen. Eine
Verscharfung der rechtlichen Rahmenbedingungen fir Immobilieninvestitionen oder deren
Entwicklung kann sich erheblich nachteilig auf die Rentabilitat von Investitionen sowie die
Geschaftstatigkeit und insbesondere die Ertragslage von Noratis auswirken. Jede Verschlechterung
der rechtlichen Rahmenbedingungen kénnte sich erheblich negativ auf die Geschaftstatigkeit und
die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis auswirken.

2.2.2 Fir die Geschiaftstitigkeit von Noratis bedeutsame  steuerliche
Rahmenbedingungen konnten sich negativ entwickeln.

Fur Investitionen auf dem deutschen Immobilienmarkt sind die steuerlichen Rahmenbedingungen
in den letzten Jahren stetig unglnstiger geworden. Sowohl bei den Abschreibungszeiten flr
Immobilien als auch bei den Voraussetzungen fiir den gewerblichen Immobilienhandel als
Grundlage fir die Gewerbesteuerpflicht, bei den Fristen fiir private VerdauBerungsgeschafte und bei
der Erbschaftsteuer sind bedeutsame Anderungen bereits eingetreten. Solche oder vergleichbare
Veranderungen der steuerlichen Rahmenbedingungen - insbesondere auch mdégliche Erhéhungen
der immobilienbezogenen Steuern, wie Grunderwerbsteuer und Grundsteuer - kodnnten sich
erheblich nachteilig auf die Nachfrage nach Immobilien oder das Marktumfeld fur Investitionen
auswirken.

Dies gilt insbesondere fiir die Entwicklungen bei der geplanten Anderung des
Grunderwerbsteuergesetzes. Angestrebt wird eine Reform bei der grunderwerbsteuerlichen
Behandlung von sog. Share Deals (also dem Kauf von Anteilen an Immobiliengesellschaften). In
diesem Zusammenhang hat das Bundeskabinett am 31. Juli 2019 die grunderwerbsteuerliche
Ausweitung bei Share Deals beschlossen. Aufgrund heftiger Kritik unter anderem aus Wissenschaft
und Wirtschaft haben sich die Regierungsfraktionen vorerst geeinigt, den vorgelegten
Gesetzesentwurf zu Gberarbeiten, sodass die Anderungen nicht wie geplant zum 1. Januar 2020 in
Kraft getreten sind. Es ist unklar, wann die Reform zum Abschluss gebracht wird. In der
Vergangenheit hat Noratis Immobilienakquisitionen nur in seltenen Ausnahmefallen als sog. Share
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Deals strukturiert. Eine Verschlechterung der steuerlichen Behandlung kénnte jedoch die
Flexibilitdt einschranken und somit dazu flhren, dass Noratis Immobilien nur zu schlechteren
wirtschaftlichen Konditionen erwerben und die von ihr gehaltenen Immobilien auch nur zu
schlechteren wirtschaftlichen Konditionen verauBern konnte. Zudem sind jederzeit weitere
Anderungen der steuerlichen Gesetzgebung, der Steuerrechtsprechung oder der Auffassung der
Finanzverwaltung méglich; solche Anderungen kénnten (auch kurzfristig) nachteilige steuerliche
Folgen fir die Emittentin haben. Trotz des grundsatzlichen Verbots einer riickwirkenden
Anwendung kénnen Anderungen der anwendbaren Gesetze, Verordnungen und Vorschriften auch
rickwirkend eintreten.

Der Eintritt einer oder mehrerer der vorgenannten Risiken im Zusammenhang mit den steuerlichen
Rahmenbedingungen von Noratis kdnnte erhebliche negative Folgen auf die Geschaftstatigkeit und
auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis haben.

2.2.3 Noratis ist dem Risiko sich verschlechternder Rahmenbedingungen fiir die
Finanzierung von Immobilienerwerben ausgesetzt.

Noratis plant, auch zukilnftig den Erwerb von Immobilien in erheblichem Umfang durch
Bankdarlehen zu finanzieren und ist daher auf die Bereitschaft der Kreditinstitute angewiesen, eine
Investition zu angemessenen Konditionen, einschlieBlich der Sicherheitenbestellung, zu finanzieren.

Die Rahmenbedingungen fir die Finanzierung von Immobilienakquisitionen unterliegen einem
standigen Wandel. Die Attraktivitat der Finanzierungsmdglichkeiten hangt von vielfaltigen, sich
stetig andernden Faktoren ab, die Noratis nicht beeinflussen kann und die sich in der Zukunft
deutlich verschlechtern kénnten. Dazu zdhlen zum Beispiel die Hohe der - im historischen
Vergleich derzeit sehr niedrigen - Finanzierungszinsen, das Finanzierungsvolumen (in Bezug auf
die Gesamtkosten und/oder den Marktwert der Immobilie), der Beleihungsauslauf, die steuerlichen
Rahmenbedingungen, Liquiditats-, Tilgungs- und Sicherheitsanforderungen der Kreditinstitute
(zum Beispiel Biirgschaften der Hauptaktiondre), aber auch die Einschatzung der Kreditinstitute
Uber die Werte und die Werthaltigkeit der jeweiligen Immobilien als Sicherheiten fiir Kredite oder
ihre Einschatzung des gesamtwirtschaftlichen Umfelds. Auch der Eintritt oder die Verscharfung von
Krisen an den internationalen Finanzmadrkten oder erhdhte regulatorische Anforderungen an die
Eigenkapitalunterlegung der Banken oder spezifische Anforderungen an ein Unternehmensrating,
Uber das die Gesellschaft bislang nicht verfiigt, kdnnten Kreditinstitute zur Verminderung ihres
Risikos und damit ihrer Kreditengagements zwingen. Eine Verschlechterung der
Finanzierungsangebote kdnnte die Geschaftstatigkeit von Noratis bei Erwerb und Verwertung von
Immobilien erheblich einschranken.

Stehen im deutschen Wohnimmobilienmarkt im Allgemeinen, oder Noratis oder einem potenziellen
Erwerber flr Verkaufsimmobilien von Noratis im Besonderen nicht ausreichend Mittel zur
Fremdkapitalfinanzierung zur Verfligung, kdénnte dies die Durchfiihrung von
Immobilieninvestitionen, Immobilienankdufen und -verkdufen erheblich behindern.

Der Eintritt einer oder mehrerer der vorgenannten Risiken im Zusammenhang mit der
Fremdfinanzierung von Noratis kénnte erhebliche negative Folgen auf die Geschaftstatigkeit und
auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis haben.

2.3 Unternehmensbezogene Risiken

2.3.1 Noratis konnten Immobilientransaktionen zu angemessenen Konditionen nicht
gelingen und sie konnte sich nicht ausreichend gegen Wettbewerber
durchsetzen. Immobilientransaktionen kénnen zu starken Schwankungen bei
den Umsatzerlosen und Gesamtaufwendungen fiihren und bei besonders
groBvolumigen Projekten auch zu einer Risikokonzentration in Bezug auf einen
bestimmten Standort fithren.

Noratis halt als Bestandsentwickler von Wohnimmobilien ihre Objekte nicht dauerhaft im Bestand,
sondern erwirbt Objekte nur zum Zwecke der Weiterentwicklung und des Abverkaufs. Noratis ist
daher darauf angewiesen, fortlaufend neue geeignete Immobilien zu identifizieren, zu
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angemessenen Konditionen zu erwerben und weiterzuverkaufen. Noratis ist dem Risiko ausgesetzt,
dass es ihr nicht gelingt, An- und Verkdufe von Wohnimmobilien zum richtigen Zeitpunkt zu
angemessenen Konditionen zu realisieren und deren Wertschépfungspotenzial zu heben. Der Erfolg
von Noratis ist dabei von verschiedenen Faktoren abhdngig, wie zum Beispiel der Verfiigbarkeit
eines entsprechenden Immobilienangebots, giinstigen Einkaufs- und Verkaufsbedingungen,
angemessenen Finanzierungsmoglichkeiten, der Nachfrage nach Wohnmietflachen am jeweiligen
Standort sowie der Wettbewerbssituation.

Der Wettbewerb, in dem sich Noratis beim An- und Verkauf von Immobilien sowie bei der
Entwicklung dieser Immobilien befindet, besteht einerseits regional bzw. lokal am jeweiligen
Standort einer Einzelinvestition und andererseits Uberregional, insbesondere bei Portfolio-
Transaktionen. Die Eintrittsschwelle flir Wettbewerber ist auf den Immobilienmarkten generell
niedrig, d. h. Noratis ist an allen Standorten einem intensiven Wettbewerb mit unterschiedlichen
Wettbewerbern ausgesetzt. Dabei treten sowohl regionale Investoren, die die regionalen Markte
gut kennen, als auch andere Immobiliengesellschaften, national und international investierende
institutionelle Anleger sowie private Einzelinvestoren (zum Beispiel vermégende Privatpersonen)
aus dem In- und Ausland auf.

Die Gesellschaft war in der Vergangenheit stets in der Lage, ausreichend geeignete Grundstilicke
und Immobilien zu erwerben und zu entwickeln. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden,
dass Noratis zukiinftig womdglich nicht mehr oder nicht mehr ausreichend geeignete Objekte
identifizieren kann. Auch kann insbesondere mit Blick auf die an vielen Standorten gestiegenen
Immobilienpreise nicht ausgeschlossen werden, dass entsprechende Objekte zumindest nicht zu
wirtschaftlich vertretbaren Kaufpreisen erworben werden konnen. In Zeiten sinkender
Immobilienpreise hingegen kann eine Entwicklung eintreten, die zu einem Angebotsiberhang fiihrt,
was insbesondere den Abverkauf zu wirtschaftlich vertretbaren Preisen deutlich erschweren kdnnte.

Der Kauf und Verkauf einer Immobilie kann sowohl unterjahrig als auch zwischen den
Geschaftsjahren zu starken Schwankungen bei den Umsatzerlésen und Gesamtaufwendungen
fihren. Der Umfang und die Konditionen der getatigten An- und Verkdufe wirken sich zum
Zeitpunkt des An- oder Verkaufs wesentlich auf das jeweilige Periodenergebnis sowie auf den
Rohertrag aus. Diese Schwankungen erhéhen sich in Abhdngigkeit zum jeweiligen Projektvolumen
und kdnnen bei besonders groBvolumigen Projekten auch zu einer erheblichen Risikokonzentration
in Bezug auf ein Portfolio oder einen bestimmten Standort fiihren. Falls sich Risiken in Bezug auf
ein groBvolumiges Projekt materialisieren, kann dies im erheblichen MaBe die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der Gesellschaft beeintrachtigen.

Sollte es Noratis in Zukunft nicht gelingen, Immobilien zu attraktiven Konditionen und im
geplanten Zeitraum zu erwerben, zu entwickeln und zu verkaufen und in ihrer Ertragskraft zu
verbessern, kdonnte sich dies erheblich negativ auf die Geschaftstatigkeit und die Vermdégens-,
Finanz- und Ertragslage von Noratis auswirken.

2.3.2 Noratis ist dem Risiko der Fehleinschatzung von Bewertungsmerkmalen bei
Ankaufsentscheidungen von Immobilienobjekten ausgesetzt.

Bei der Bewertung von Immobilien ist eine Vielzahl von Faktoren zu bericksichtigen, in die vielfach
auch subjektive Einschatzungen einflieBen. Neben dem tatsachlich gezahlten Kaufpreis sowie dem
tatsachlich erzielten Mietzins zahlen zu diesen Faktoren unter anderem die Einschatzung des
Immobilienstandorts, die voraussichtliche Nutzungsdauer der betreffenden Immobilien, die zu
erwartenden InvestitionsmaBnahmen, mdogliche Wertminderungen durch o6ffentlich-rechtliche
Belastungen oder nachbarschaftliche Einflisse, die Marktwerte vergleichbarer Immobilien sowie die
Preisentwicklung auf dem Immobilienmarkt im Allgemeinen und an dem spezifischen Standort im
Besonderen. Es ist nicht auszuschlieBen, dass Noratis bei einer Ankaufsentscheidung einzelne
Bewertungsmerkmale falsch einschatzt oder Gutachten, auf die Noratis ihre Entscheidung stitzt,
fehlerhaft sind. Solche Fehleinschatzungen, aber auch externe Entwicklungen in Bezug auf die
Entwicklung des jeweiligen Immobilienstandorts, auf die Noratis keinen Einfluss hat, kdnnen zu
einer insgesamt fehlerhaften Analyse des Wertes durch Noratis bei einer Investitionsentscheidung
fihren, die wiederum dazu fiihren kann, dass Noratis einen zu hohen Kaufpreis zahlt und die
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Rendite hinter den Erwartungen zuriickbleibt, was sich schlieBlich erheblich negativ auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis auswirken kann.

Zudem koénnen Immobilien, auch wenn ihre Auswahl sorgfaltig vorgenommen wird, mit
verborgenen Mangeln, zum Beispiel an der Bausubstanz oder infolge von Altlasten oder
Kriegslasten auf Grundstiicken, behaftet sein, die Noratis beim Erwerb nicht oder nicht in vollem
Umfang bekannt geworden sind. Sofern die Mangel zu einem Zeitpunkt vor Abschluss eines
Erwerbs bekannt werden, kann dies zum Abbruch der betreffenden Transaktion flihren, wobei
Noratis gleichwohl die ihr zuvor entstandenen Transaktionsnebenkosten tragen muss. Sofern die
Méangel nach Abschluss des Erwerbs bekannt werden, kann es hierdurch zu Verzégerungen bei
EntwicklungsmaBnahmen und zu nicht kalkulierbaren zusatzlichen Kosten bei der
Mangelbeseitigung kommen, wobei auch das Risiko besteht, dass die Verkaufer der betreffenden
Immobilie nicht oder nicht vollstandig in Regress genommen werden kénnen. Darlber hinaus
besteht grundsatzlich das Risiko, dass eine geplante Entwicklung von Immobilien aus anderen
Grinden mit erheblichen zuséatzlichen, nicht iberschaubaren Kosten fiir Noratis verbunden ist.

Jede Fehleinschatzung bei der Bewertung von Immobilien oder von Immobilienportfolios im Vorfeld
eines Ankaufs, verborgene Mangel und nicht geplante Sanierungskosten sowie eine gréBere Zahl
abgebrochener Transaktionen und damit verbundene vergebliche Aufwendungen kdénnten erheblich
nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis haben.

2.3.3 Storungen im Projektablauf, insbesondere langer als geplant dauernde
EntwicklungsmaBnahmen und sonstige Fehlentwicklungen bei der
Durchfiihrung von Projekten, konnen sich negativ auf die projektierte Rendite
auswirken und zu unvorhergesehenen Umsatzschwankungen fiihren. Dieses
Risiko erhoht sich je groBer das Projektvolumen bzw. die
EntwicklungsmaBnahme ist.

Noratis ist als Bestandsentwickler darauf angewiesen, ihre Renovierungs-, Aufwertungs- und
Modernisierungsvorhaben innerhalb des geplanten Zeitrahmens und zu den kalkulierten Kosten zu
realisieren. In Einzelfdllen kann es auch vorkommen, dass ein Teil der Modernisierungsarbeiten
erst nach Ubergang der Immobilien an den K&aufer durchzufihren ist. Auch wenn die
Renovierungs- und Modernisierungsarbeiten aufgrund des stark fokussierten Geschaftsmodells auf
die Entwicklung von Bestandsimmobilien einfachen und mittleren Standards weitestgehend
standardisiert sind und im Vergleich zu Kernsanierungen oder Neubauten weniger komplex und
risikobehaftet sind, so ist dennoch die Einhaltung des projektierten Zeit-, Kosten- und
Abverkaufsplans im jeweiligen Einzelfall von Unsicherheiten und externen Faktoren abhangig.
Sollte es wahrend der Entwicklungsphase etwa zu unvorhergesehenen Schwierigkeiten kommen,
wie zum Beispiel zu deutlich hoheren als den kalkulierten Modernisierungskosten oder
Verzégerungen bei der Mitwirkung von Behorden, Mietern und Anwohnern oder erheblichen
Méangeln in der Leistung eines beauftragten Unternehmens oder dessen Insolvenz, kann dies
erhebliche Mehrkosten oder erhebliche zeitliche Verzégerungen verursachen. Selbst wenn sie
sorgféltig geprift und ausgewahlt werden, kdénnen von Noratis erworbene Immobilien mit
verborgenen Madngeln, zum Beispiel Asbest oder Mdngeln an der Bausubstanz behaftet sein,
wodurch es ebenfalls zu Verzégerungen und nicht kalkulierbaren Mehrkosten kommen kann.
Zudem besteht das Risiko, dass eine Immobilie von Noratis unzutreffend eingeschatzt wird und
daher der projektierte Verkaufspreis der Wohneinheiten im Verkauf nicht oder nicht vollstandig
oder nicht zum avisierten Zeitpunkt erreicht werden kann. Spater als geplant durchgefiihrte
Abverkdufe kodnnen auch zu unvorhergesehenen Umsatzschwankungen flihren. Dieses Risiko
erhoht sich je groBer das Projektvolumen ist.

Spater als geplant durchgefiihrte Immobilienverkaufe kénnen auch zu hdéheren
Finanzierungsaufwendungen fiihren, beispielsweise wenn sich im Rahmen einer etwaigen
notwendigen Refinanzierung das Finanzierungsumfeld verschlechtert oder sich die
Darlehenskonditionen anderweitig verschlechtern sollten.

Das Eintreten der oben genannten Risiken kann die Durchfiihrung von Projekten nachteilig
beeinflussen und Auswirkungen auf die Kosten und deren Erfolg haben. Dies kann sich erheblich
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nachteilig auf die projektierte Rendite und somit die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von
Noratis auswirken.

2.3.4 Der Erwerb von Immobilien ist mit Risiken wie fehlende Baugenehmigungen,
Lizenzen und Bescheinigungen verbunden, die trotz einer vorausgehenden, im
Rahmen des Moglichen durchgefiihrten sorgfiltigen rechtlichen, steuerlichen
und wirtschaftlichen Untersuchung und Priifung ("Due Diligence") nicht
ausgeschlossen werden kdonnen.

Noratis und die fritheren Eigentiimer der von Noratis erworbenen Immobilien haben bzw. hatten
teilweise nur die Mdéglichkeit einer beschrankten Due Diligence, so dass Noratis bzw. frihere
Eigentimer eventuell nicht in der Lage waren, zu prifen, ob der urspriingliche Eigentimer der
Immobilie und/oder die Immobilie selbst alle notwendigen Baugenehmigungen und Bedingungen,
Lizenzen, Feuer-, Gesundheitsschutz- und Sicherheitsbescheinigungen und vergleichbare
Anforderungen erworben bzw. erfillt haben. Dariber hinaus kénnten Noratis oder die friiheren
Eigentimer nicht in der Lage gewesen sein, alle Nachforschungen, Inspektionen und
Begutachtungen/Bestandsaufnahmen durchzufiihren (oder die Ergebnisse dariliber einzuholen).
Dementsprechend kdénnten bei dem Erwerb von Wohnimmobilienportfolios mogliche spezifische
Risiken nicht erkannt bzw. falsch eingeschatzt werden, bzw. worden sein. So kdénnten rechtliche
und/oder wirtschaftliche Belastungen lbersehen oder fehlerhaft bewertet worden sein. Sofern in
den Kaufvertragen, welche Noratis mit den Verkaufern der Immobilienportfolios abschlief3t,
Garantien Ubernommen werden, ist es jedoch denkbar, dass diese Zusicherungen nicht alle Risiken
abdecken bzw. dies nicht in ausreichendem Umfang geschieht. Zudem kénnte aufgrund der
finanziellen Situation oder der Insolvenz eines Verkaufers eine von diesem gegebene Garantie
nicht durchsetzbar sein. Unter Umstanden gibt es auch keine Zusicherung oder Gewahrleistung des
VerduBerers einer Immobilie Uber die Angemessenheit und Richtigkeit der Informationen, die im
Rahmen der Durchfiihrung einer Due Diligence zur Verfligung gestellt werden, oder dartber, dass
diese Informationen in dem Zeitraum zwischen Beendigung der Due Diligence bis zur rechtlichen
Ubertragung der jeweiligen Immobilie auf Noratis noch den Tatsachen entsprechen. Diese Risiken
kénnen daher trotz sorgfédltiger Due Diligence auftreten, was erheblich nachteilige Auswirkungen
auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis haben kdnnte.

2.3.5 Noratis ist dem Risiko ausgesetzt, mit Altlasten oder anderen
Umweltverunreinigungen belastete Immobilien zu erwerben oder erworben zu
haben und deswegen von Behodrden, Erwerbern, Nutzern oder Dritten in
Anspruch genommen zu werden. Zusitzlich konnten VerstoBe gegen umwelt-
oder baurechtliche Vorschriften bestehen.

Im Rahmen des Erwerbs von Immobilien durch Noratis kann nicht ausgeschlossen werden, dass
Grundstlicke mit Bodenbelastungen, Schadstoffen, Kriegsaltlasten oder sonstigen Altlasten
belastet sind. Dariiber hinaus kénnen sich in der Bausubstanz gefahrliche Schadstoffe (zum
Beispiel polychlorierte Biphenyle ("PCB") oder Asbest) befinden oder die Immobilien mit sonstigen
Umweltrisiken behaftet sein. Noratis trdgt das Risiko der kostenintensiven Beseitigung und
Entsorgung von solchen Bodenbelastungen, Schadstoffen, Kampfmitteln oder sonstigen Altlasten.
Das Auftreten solcher Altlasten kann, vor allem bei Vermietung oder Verkauf, zudem
Schadenersatz- und sonstige Gewahrleistungsanspriiche wie Mietminderungen zur Folge haben.
Die Beseitigung etwaiger Altlasten und die hiermit in Zusammenhang stehenden weiteren
MaBnahmen kénnten die Geschaftstatigkeit von Noratis negativ beeinflussen und mit erheblichen
zusatzlichen Kosten verbunden sein. Noratis unterliegt dabei auch dem Risiko, dass sich mdgliche
Regressforderungen gegen die Verursacher oder die friiheren Eigentimer der Immobilien nicht
mehr durchsetzen lassen. Darlber hinaus kdnnten durch das Vorhandensein oder auch nur durch
den Verdacht des Vorliegens von Schadstoffen, Altlasten oder Bodenbelastungen die
Vermietbarkeit, der Wert sowie die Verkaufsmdglichkeiten der betroffenen Immobilie negativ
beeinflusst werden.

Des Weiteren unterliegt die Geschdftstatigkeit von Noratis dem Risiko der Nichteinhaltung bau-
oder umweltrechtlicher Bestimmungen. Trotz sorgfaltiger Prifung beim Erwerb der einzelnen
Immobilien besteht die Gefahr, dass bau- oder umweltrechtliche Vorschriften nicht eingehalten
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worden sind oder werden. Es ist auch mdglich, dass die Verpflichtungen von Vermietern in den
Bereichen des Brandschutzes und des Umweltschutzes weiter ausgedehnt werden, was
moglicherweise mit zusadtzlichen Sanierungs-, Instandhaltungs- und ModernisierungsmaBnahmen
verbunden ist.

Noratis ist Eigentimerin von Immobilien, die alle mehrere Jahrzehnte alt sind. Zahlreiche Faktoren,
unter anderem das Alter der Bausubstanz, nicht eingehaltene baurechtliche Vorschriften oder
eventuell vorhandene frihere Belastungen, kénnen Kosten fir aufwendige Sanierungs- und
ModernisierungsmaBnahmen verursachen. Insbesondere ist es auch nicht immer maéglich, von dem
VerauBerer diejenigen Unterlagen und Dokumentation zu erhalten, die zu einer umfassenden
Uberpriifung der Ubereinstimmung der errichteten Gebdude und ihrer Nutzung mit den
bauplanerischen und bauordnungsrechtlichen Vorgaben benétigt werden. Diese Umstdnde kénnen
zu Zusatzkosten fiihren und sich nachteilig auf die Erlése aus dem Verkauf der betroffenen
Immobilien auswirken. Der Eintritt eines oder mehrerer der genannten Umstande kdénnte zu
zusatzlichen Aufwendungen fiihren und sich erheblich nachteilig auf die Vermoégens-, Finanz- und
Ertragslage von Noratis auswirken.

2.3.6 Noratis konnte nach dem Verkauf von Immobilien noch mehrere Jahre lang
Haftungsanspriichen ausgesetzt sein.

Beim Verkauf von Immobilien Ubernimmt Noratis gegeniiber den Erwerbern Zusicherungen,
Gewadhrleistungen und negative Kenntniserklarungen hinsichtlich bestimmter Eigenschaften der
Immobilien. Die daraus resultierenden Verpflichtungen bestehen auch nach dem Verkauf
regelmaBig mehrere Jahre fort. Insbesondere koénnte Noratis Schadenersatzanspriichen von
Erwerbern ausgesetzt sein, die geltend machen, dass ihnen gegeniber gemachte Angaben
unrichtig gewesen seien oder dass Noratis Verpflichtungen nicht eingehalten habe. Dies kénnte zu
rechtlichen Auseinandersetzungen oder Rechtsstreitigkeiten mit den Erwerbern fiihren und Noratis
kénnte infolge dieser Rechtsstreitigkeiten verpflichtet werden, Zahlungen an Erwerber zu leisten,
ohne dass im Einzelfall sichergestellt ware, dass Noratis ihrerseits den jeweiligen Voreigentiimer in
Regress nehmen kann. Sofern Noratis gegeniber Dritten Gewahrleistungen im Zusammenhang mit
ModernisierungsmaBnahmen bernommen hat und von diesen aufgrund von Mdngeln in Anspruch
genommen wird, ist nicht immer gesichert, dass Noratis die beauftragten Unternehmen ihrerseits
in Regress nehmen kann und die Regressforderungen auch durchsetzbar sind. Rechtliche
Auseinandersetzungen und Verpflichtungen zur Zahlung von Schadenersatz kdnnten sich erheblich
nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis auswirken.

2.3.7 Noratis finanziert ihre Geschidftstatigkeit auf Basis unterschiedlicher
Finanzierungsstrukturen. Sollte es Noratis zukiinftig nicht mehr gelingen, ihre
Verpflichtungen aus Finanzierungsvertragen zu erfiillen, konnten bestehende
Finanzierungen nicht verlangert bzw. eine Refinanzierung und Neuaufnahme
von Kapital erschwert werden. Auch kéonnte eine unerwartete Kiindigung von
Finanzierungsvertrdagen die Finanzlage erheblich beeintrachtigen.

Noratis hat ihre kapitalintensive Tatigkeit als Bestandsentwickler fir Wohnimmobilien bisher auf
der Grundlage verschiedenster Finanzierungsformen, insbesondere Immobiliendarlehen und
unbesicherten Darlehen finanziert. Der hohe Fremdkapitaleinsatz spiegelt sich auch in der geringen
Eigenkapitalquote (Relation von Eigenkapital zur Bilanzsumme) der Gesellschaft wider, die zum 31.
Dezember 2019 20,6 % und zum 30. Juni 2020 22,6 % betrug.

Der weit Uberwiegende Teil des fir den Kauf und die Entwicklung der jeweiligen Projekte
erforderlichen Kapitals wurde regelmagig in der Form von Immobiliendarlehen, insbesondere durch
Sparkassen und Volksbanken zur Verfigung gestellt. Diese Immobiliendarlehen beliefen sich auf
ein Kreditvolumen von EUR 191,3 Mio. zum 30. Juni 2020. Noratis ist im Rahmen der
Kreditvereinbarungen zur Stellung umfangreicher Sicherheiten, bezogen auf die jeweiligen
Immobilienobjekte, verpflichtet, insbesondere Grundpfandrechte und Abtretungen von Kaufpreisen
und Mietforderungen. Die Immobiliendarlehen sehen  marktibliche Berichts- und
Informationspflichten vor und kdénnen teilweise im Rahmen einer ordentlichen Kiindigungsklausel
innerhalb von drei Monaten von beiden Parteien gekiindigt werden.
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Neben den Immobilienfinanzierungen hat die Gesellschaft auch unbesicherte Betriebsmittelkredite,
insbesondere eine Betriebsmittelline mit einer auslandischen GroBbank in Héhe von bis zu EUR 15
Mio., vereinbart. Die unbesicherten Darlehen valutierten zum 30. Juni 2020 bei EUR 9,3 Mio. Der
Finanzierungsvertrag mit dem auslandischen Kreditinstitut enthalt bestimmte Zusicherungen
seitens der Gesellschaft. Die Gesellschaft hat sich verpflichtet, einen bestimmten Financial
Covenant (Verpflichtung zur Einhaltung von einer definierten Finanzkennzahl) in Bezug auf das
Verhéltnis ihrer Nettofinanzverbindlichkeiten zu den Marktwerten der von ihr gehaltenen
Immobilien (net loan to value), einzuhalten.

Die Gesellschaft ist auch zuklnftig im erheblichen Umfang auf Eigen- und Fremdkapital
angewiesen. Sollte es der Gesellschaft zukiinftig nicht mehr gelingen, die Verpflichtungen aus den
Finanzierungsvertragen zu erflillen oder die fir eine Finanzierung erforderlichen Eigenmittel oder
entsprechende Sicherheiten zur Verfligung zu stellen, kdnnten bestehende Finanzierungen nicht
verldngert bzw. eine Refinanzierung und Neuaufnahme von Fremdkapital erschwert werden.
Dariber hinaus besteht ein Risiko, dass die Darlehensgeber von ihrem ordentlichen
Kindigungsrecht Gebrauch machen und eine Refinanzierung zu vergleichbaren Konditionen
scheitert. In derartigen Fallen ware Noratis unter Umstdnden gezwungen, neue Finanzierungen mit
unglinstigeren Konditionen aufzunehmen bzw. Liquiditdt durch kurzfristige Verkaufe von
Immobilien - sogenannte Notverkaufe - zu schaffen. Bei Einstellung des Kapitaldienstes kénnten
die finanzierenden Banken die jeweiligen Immobilien aufgrund der gestellten Sicherheiten
verwerten. Das kdnnte auch zu einem Imageschaden fir Noratis fihren, was in mittelbarer Weise
dazu fuhren kénnte, dass die zuklnftige Refinanzierung und Neuaufnahme von Fremdkapital durch
Noratis erschwert werden.

Der Eintritt jeder der genannten Faktoren kdnnte die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von
Noratis erheblich negativ beeinflussen.

2.3.8 Ein Anstieg des Zinsniveaus konnte die Finanzierungskosten von Noratis zur
Finanzierung ihrer bestehenden sowie der neu erworbenen und potenziell
kiinftig zu erwerbenden Immobilien erhdéhen.

Die Umsetzung des Geschaftskonzepts und der Wachstumsstrategie von Noratis erfordert
umfassende finanzielle Ressourcen. Noratis benétigt den gréBten Teil dieser Ressourcen zur
Finanzierung ihrer bestehenden sowie der kinftig potenziell zu erwerbenden Immobilien. Der
Abschluss von Finanzierungsvereinbarungen oder die Verlangerung solcher Vereinbarungen zu
attraktiven  Konditionen ist flir den weiteren Geschaftserfolg und die Fahigkeit,
Dividendenzahlungen vorzunehmen, entscheidend. Der Uberwiegende Teil der
Immobilienfinanzierungen von Noratis ist auf Basis des Drei-Monats-EURIBOR abgeschlossen und
unterliegt somit Zinsanderungsrisiken. Gegenwdrtig sind mittel- bzw. langerfristige
Immobilienfinanzierungen weit Uberwiegend durch Sicherungsgeschéafte ("Hedging-Geschiafte")
(vornehmlich Caps) gegen Zinsanderungsrisiken abgesichert. Zukiinftig kénnte der Anteil der
Hedging-Geschafte (insbesondere Caps) reduziert werden. Jedoch kdnnen auch zukinftig die
Hedging-Geschafte mdoglicherweise die Auswirkungen der Zinsanderungsrisiken nur teilweise
kompensieren, oder Noratis kénnte es nicht gelingen, die erforderlichen Verlangerungen oder
Neuverhandlungen von Finanzierungsvereinbarungen oder Hedging-Geschaften zu ihren aktuellen
Zinsbedingungen, einschlieBlich der damit verbundenen Kosten, erfolgreich abzuschlieBen. Dies
sowie jedes Scheitern bei der Beschaffung von Finanzierungen zu den geplanten Bedingungen,
oder von einem oder mehreren der derzeit genutzten Hedging-Geschafte, kénnte wesentliche
nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis haben.

2.3.9 Noratis ist in Schliisselpositionen auf qualifiziertes Personal angewiesen.

Der bisherige wirtschaftliche Erfolg von Noratis beruht insbesondere auf der Tatigkeit von Herrn
Igor Christian Bugarski als Vorsitzender des Vorstands (Chief Executive Officer, CEO). Herr
Bugarski verfigt dber mehr als 18 Jahre Erfahrung und umfangreiche Kontakte im
Immobilienmarkt. Die Geschaftsentwicklung der Gesellschaft beruht in erheblichen Umfang auf
seiner Tatigkeit flr die Gesellschaft. Dariber hinaus verfligt Herr André Speth als Finanzvorstand
(Chief Financial Officer, CFO) Uber langjéhrige Immobilien- und Kapitalmarkterfahrung. Wesentlich
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fur die weitere positive Entwicklung von Noratis ist es auBerdem, Schliisselmitarbeiter in den
Bereichen Akquisition, Asset Management, Technik/Entwicklung und Vertrieb dauerhaft an die
Gesellschaft zu binden. Es ist jedoch nicht auszuschlieBen, dass Mitarbeiter in Schlisselpositionen
etwa von Wettbewerbern von Noratis abgeworben werden oder Noratis aus anderen Griinden
verlassen. Hinzu kommt, dass die hohe Wettbewerbsdichte im Immobilienmarkt, insbesondere in
den Bereichen Asset Management, Einkauf und Technik/Entwicklung, einen Mangel an
qualifizierten, Uber die nétigen Marktkenntnisse verfligenden Arbeitskraften zur Folge hat und die
Gesellschaft in einem harten Wettbewerb mit ihren Konkurrenten um qualifizierte Arbeitskrafte
steht. Dies zeigt sich aktuell auch an der dynamischen Gehaltsentwicklung der Mitarbeiter in
diesen Schlisselpositionen. Sollte es der Gesellschaft daher zukilinftig nicht mehr gelingen,
weiterhin qualifizierte Mitarbeiter zu gewinnen oder die in Schllsselpositionen tatigen Mitarbeiter
an die Gesellschaft zu binden, kdnnte sich dies erheblich nachteilig auf die Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage von Noratis auswirken.

2.3.10 Das geplante Wachstum stellt erhebliche Anforderungen an das Management
und die interne Unternehmensorganisation der Gesellschaft. Noratis konnte
nicht in der Lage sein, ihre internen Organisations-, Informations-,
Risikoiiberwachungs- und Risikomanagementstrukturen sowie das
Rechnungswesen angemessen weiterzuentwickeln und dem geplanten
Wachstum anzupassen.

Das geplante Wachstum, das mit dem beabsichtigten zukiinftigen Erwerb von Immobilien
einhergeht, stellt erhebliche Anforderungen an das Management und die interne
Unternehmensorganisation von Noratis. Die interne Unternehmensorganisation muss u.a. in den
Bereichen Asset Management, Rechnungswesen, Personalwesen und IT standig an die mit dem
Wachstum einhergehenden Anforderungen angepasst werden. Dies betrifft insbesondere auch das
Risikomanagement-System, das im Einklang mit dem aktienrechtlichen und
kapitalmarktrechtlichen Vorschriften relevante Risiken und deren Ursachen effizient erfassen,
quantifizieren und kommunizieren soll. Dieser komplexe Integrationsprozess kdnnte sich als
aufwandiger und kostenintensiver erweisen als von der Gesellschaft erwartet. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dass erst in der fortlaufenden Praxis Licken oder Mangel des
Risikolberwachungs- und Managementsystems der Gesellschaft erkennbar werden. Sollte dies
eintreten oder sollte es dem Vorstand der Gesellschaft nicht gelingen, im Zusammenhang mit dem
geplanten weiteren Wachstum angemessene Organisationsstrukturen und Managementprozesse zu
schaffen, koénnte dies zur Einschrankung der Fahigkeit flhren, Risiken, Trends und
Fehlentwicklungen rechtzeitig zu erkennen und zu steuern.

Sollte es der Gesellschaft nicht gelingen, ihr geplantes Unternehmenswachstum erfolgreich zu
gestalten und ihre internen Organisations-, Informations-, Risikoliberwachungs- und
Risikomanagementstrukturen sowie das Rechnungswesen angemessen weiterzuentwickeln, kénnte
dies die Wachstumsstrategie von Noratis geféhrden und sich erheblich nachteilig auf die zukiinftige
Geschaftsentwicklung und die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis auswirken.

2.3.11 Durch Schdden, die nicht von einer Versicherung gedeckt sind bzw. den
Versicherungsumfang iibersteigen, konnten Noratis erhebliche Verluste
entstehen.

Noratis hat zur Absicherung gegen die aus ihrem Geschdftsbetrieb moglicherweise ihr oder Dritten
entstehenden Schéaden, beispielsweise durch Brand oder Naturkatastrophen,
Gebdudeversicherungen, Grundbesitzer-Haftpflichtversicherungen sowie teilweise Versicherungen
gegen Elementarschaden flr ihre Objekte abgeschlossen.

Die Versicherungen sind in der Regel nicht unbegrenzt, sondern unterliegen
Haftungsbeschrankungen und Haftungsausschlissen. Beispielsweise sind in
Uberschwemmungsgebieten Risiken teilweise nicht oder nicht zu wirtschaftlich akzeptablen Kosten
versicherbar. Es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass Noratis Schaden entstehen, die
durch ihre Versicherungen nicht gedeckt sind oder die Deckungsgrenzen Ubersteigen. Zudem
kénnte es Noratis zukilnftig nicht gelingen, angemessenen Versicherungsschutz zu erhalten, oder
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der bestehende Versicherungsschutz kénnte gekiindigt werden oder aufgrund gestiegener Kosten
fr Noratis nicht mehr finanzierbar sein.

Der Eintritt eines dieser Umstande kénnte erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage von Noratis haben.

2.3.12 Die Verwendung standardisierter Vertrage konnte zu einer Vervielfachung der
sich aus den jeweiligen Einzelvertragen ergebenden Vertragsrisiken fiihren.

Noratis unterhalt zahlreiche Rechtsbeziehungen, vor allem zu Kaufern und Mietern von
Wohnimmobilien. Dabei verwendet Noratis auch standardisierte Vertragsbedingungen und
allgemeine Geschaftsbedingungen. Soweit diese flir Noratis nachteilige Regelungen enthalten oder
darin enthaltene Klauseln unwirksam sind und durch fir Noratis unglinstige gesetzliche Regelung
ersetzt werden, fihrt die Standardisierung der Vertragsgestaltung dazu, dass eine Vielzahl von
Dokumenten oder Vertragen gleichermaBen betroffen ist. Grundsatzlich sind allgemeine
Geschaftsbedingungen ungliltig, wenn sie nicht klar und transparent formuliert sind oder wenn sie
unausgewogen sind und die andere Partei in unangemessener Weise benachteiligen. Ein
vollstandiger Schutz gegen die Risiken aus der Verwendung standardisierter Vertragsbedingungen
ist aufgrund der sich haufig andernden rechtlichen Rahmenbedingungen, insbesondere durch
Gerichtsentscheidungen zu allgemeinen Geschaftsbedingungen, nicht mdglich. Ein Beispiel hierflr
ist die Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs in Bezug auf die Unwirksamkeit von
Schoénheitsreparaturklauseln mit "starren" Fristen flir deren Durchfilhrung oder mit
unangemessenen Einschréankungen der Art der Ausflihrung von Schénheitsreparaturen durch die
Mieter. Eine Unwirksamkeit derartiger Klauseln flihrt zu erhéhten Instandhaltungsaufwendungen
auf Seiten des Vermieters, da in der Folge der Vermieter fiir die Instandhaltung verantwortlich ist.
Auch bei Vertragen, die mit Unterstitzung von Rechtsberatern erstellt werden, lasst sich nicht
verhindern, dass diese von vornherein oder infolge einer nachtréglichen Anderung der rechtlichen
Rahmenbedingungen, insbesondere durch eine Anderung der Rechtsprechung, Méangel der
beschriebenen Art aufweisen und sich hieraus Rechtsnachteile fir Noratis ergeben. Dies kénnte
erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis
haben.

2.3.13 Es konnte zu Storungen oder Beeintriachtigungen der Sicherheit des EDV-
Systems von Noratis kommen.

Jede Stoérung oder Beeintrachtigung der Zuverldssigkeit oder Sicherheit des EDV-Systems von
Noratis, zum Beispiel durch Hard- oder Softwarefehler oder Angriffe durch Viren oder Hacker,
kénnte zu Unterbrechungen der Geschaftstatigkeit und erhdhten Kosten fihren. Es ist méglich,
dass die fortschreitende Entwicklung der Computertechnik, technologische Neuerungen oder
sonstige Entwicklungen zu einer Gefahrdung oder Stérung der Technologie fithren, die Noratis zum
Schutz von kundenspezifischen Daten einsetzt. Es kann nicht garantiert werden, dass
Sicherheitsstérungen in jedem Fall durch praventive SicherheitsmaBnahmen verhindert werden
kénnen. Noratis muss unter Umstdnden erhebliche Mittel und Ressourcen flir den Schutz gegen
bzw. die Behebung von potenziellen oder bestehenden Sicherheitsstérungen und deren Folgen
aufwenden, was nachteilige Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit sowie die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage von Noratis haben konnte.

2.3.14 Risiken aus dem VerstoB3 gegen Datenschutzbestimmungen.

Die Verwendung von Daten durch Noratis, insbesondere von Daten ihrer Mieter, unterliegt den
Bestimmungen des Bundesdatenschutzgesetzes und dhnlichen Regelungen. Wenn Dritte unbefugt
Zugang zu den von Noratis verarbeiteten Daten erhielten oder wenn Noratis selbst
Datenschutzbestimmungen verletzen wirde, kdnnte dies zu Schadensersatzanspriichen fiihren und
der Reputation von Noratis schaden. Beides kénnte erheblich nachteilige Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis haben.
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2.3.15 Betriebspriifungen konnten zu steuerlichen Nachzahlungsverpflichtungen
fihren.

Die geschaftlichen Vorgange von Noratis werden auf Basis der aktuellen Steuergesetzgebung und
unter Berlcksichtigung der aktuellen Rechtsprechung und Verwaltungsauffassung steuerlich
beurteilt. Bestehen Unsicherheiten hinsichtlich der steuerrechtlichen Beurteilung eines
Sachverhalts, vertritt Noratis in der Regel eine aus ihrer Sicht risikoaverse Position. Dennoch
kdénnen Feststellungen im Rahmen von Betriebsprifungen, die bislang noch nicht bei Noratis
stattgefunden haben, sowie Anderungen der Auffassung der Finanzverwaltung, der steuerlichen
Gesetzgebung oder der Steuerrechtsprechung zu Steuernachzahlungen flihren und somit
erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis
haben.

2.4 Risiken im Zusammenhang mit der Struktur der Schuldverschreibungen

24.1 Die Schuldverschreibungen sind nicht besichert und die Anspriiche der
Anleihegldubiger somit nachrangig gegeniiber besicherten Glaubigern, was im
Falle der Insolvenz zu einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals fiihren
kann.

Im Fall der Insolvenz der Emittentin kann es zu einem Totalverlust des fiir den Erwerb der
Schuldverschreibungen eingesetzten Kapitals kommen.

Die Schuldverschreibungen sind Kapitalanlagen, fir die keine gesetzlich vorgeschriebene
Einlagensicherung (wie z.B. durch einen Einlagensicherungsfonds der Banken) besteht. Die
Schuldverschreibungen begriinden direkte, nicht nachrangige und nicht besicherte
Verbindlichkeiten der Emittentin, die im gleichen Rang untereinander und, im Fall der Auflésung,
der Liquidation oder der Insolvenz der Emittentin oder eines der Abwendung der Insolvenz der
Emittentin dienenden Verfahrens, im gleichen Rang mit allen anderen gegenwdrtigen und
zuklnftigen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin stehen, mit
Ausnahme von Verbindlichkeiten, die nach geltenden Rechtsvorschriften vorrangig sind.

Da die Schuldverschreibungen nicht besicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten der
Emittentin begriinden, werden die Anleiheglaubiger im Falle der Insolvenz der Emittentin zwar vor
den Aktionaren der Emittentin und gegebenenfalls nachrangigen Glaubigern aber (vorbehaltlich
weiterer, gesetzlich vorrangiger Verbindlichkeiten der Emittentin) insbesondere erst nach solchen
Glaubigern befriedigt, zu deren Gunsten Sicherheiten (beispielsweise an Immobilien) bestellt
wurden. Sollte das Vermdégen der Emittentin nicht ausreichen, um samtliche Glaubiger vollstandig
zu befriedigen, wirden die Anleiheglaubiger lediglich quotal oder sogar gar nicht befriedigt.

Die Emittentin ist auch zukilnftig berechtigt, jederzeit Sicherheiten an ihren
Vermdgensgegenstanden zugunsten Dritter zu bestellen. Die Finanzierung, insbesondere der
Immobilienerwerbe, durch Noratis erfolgt bzw. wird zukiinftig in einem erheblichen Umfang durch
Kreditvertrage mit Banken und weiteren Kreditgebern erfolgen. Diese Fremdmittel werden in der
Regel mit Grundschulden oder anderen dinglichen Sicherheiten an den jeweiligen Immobilien
zugunsten der finanzierenden Banken bzw. Kreditgeber besichert. Im Verwertungsfall, d.h.
insbesondere im Falle der Insolvenz der Gesellschaft, werden Glaubiger von besicherten
Forderungen die jeweiligen Sicherheiten verwerten und insofern vorrangig vor den Inhabern der
Schuldverschreibungen befriedigt werden. Die Forderungen der Inhaber der
Schuldverschreibungen sind insoweit strukturell nachrangig, da zur Befriedigung der Anspriiche
nur das nicht besicherte Vermdgen der Emittentin zur Verfligung steht. Da ein GroBteil der
Vermodgenswerte der Unternehmensgruppe der Emittentin (also insbesondere die Immobilien) als
Sicherheiten fir die aufgenommenen Fremdkapitalmittel dienen und daher nicht zum nicht
besicherten Vermdgen zahlen, ware im Falle einer Insolvenz der Emittentin aller Voraussicht nach
nicht gentigend Kapital vorhanden, um die Rick- und Zinszahlungsanspriiche der Anleihegldubiger
zu bedienen.

Auch koénnen die Anleger von der Emittentin nicht verlangen, dass ihre Zins- und
Tilgungsanspriiche gegeniber anderen Anspriichen, die im gleichen Rang mit den Anspriichen aus
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den Schuldverschreibungen stehen, vorrangig befriedigt werden, sodass die Anleger im Falle einer
eventuellen Insolvenz der Emittentin ihr eingesetztes Kapital weitgehend oder sogar vollsténdig
verlieren kénnten.

2.4.2 Die Emittentin konnte nicht in der Lage sein, geniigend Liquiditat zu
generieren, um ihren Riickzahlungs- und Zinsverpflichtungen aus den
Schuldverschreibungen nachzukommen.

Die Emittentin schuldet unter den Schuldverschreibungen jahrliche Zinszahlungen und ist
spatestens am Ende der Laufzeit verpflichtet, die Schuldverschreibungen zurlickzuzahlen.

Die Emittentin kénnte nicht in der Lage sein, ihre Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen
zu erflllen, sollte sie zum jeweiligen Zeitpunkt des Eintritts der Zahlungsverpflichtungen nicht tiber
genligend Liquiditat verfligen oder sollte sie nicht in der Lage sein, die dann etwaig erforderlichen
Refinanzierungsmittel zu beschaffen. Zudem koénnten zukilinftige andere Verbindlichkeiten die
Fahigkeit der Emittentin zur Rickzahlung der Schuldverschreibungen beeintrachtigen. Sollte die
Emittentin ihren Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen koénnen, koénnte dies fir die
Anleiheglaubiger sogar einen Totalverlust ihres eingesetzten Kapitals bedeuten.

2.4.3 Die Schuldverschreibungen enthalten keine Beschridnkungen fiir die Aufnahme
von Finanzverbindlichkeiten durch Noratis, was zu einer weiteren Erhéhung
des Verschuldungsgrads und somit des Ausfallrisikos fiihren kann.

Noratis  unterliegt in den  Anleihebedingungen hinsichtlich der  Aufnahme  von
Finanzverbindlichkeiten keinen Beschrankungen. Noratis kénnte demnach in einem erheblichen
Umfang weitere Schulden (z.B. weitere Schuldverschreibungen, Bankenfinanzierungen etc.)
aufnehmen. Diese Verbindlichkeiten kénnen mit den Schuldverschreibungen gleichrangig oder
ihnen gegentiber sogar (strukturell) vorrangig sein. Jede Aufnahme zusatzlicher Verbindlichkeiten
(Fremdkapital) erhéht die Verschuldung der Noratis und kann den Betrag reduzieren, der der
Emittentin fir die Verzinsung und Riickzahlung der Schuldverschreibungen zur Verfligung steht.
Daneben steigert ein erhdhter Verschuldungsgrad gleichzeitig das Risiko des Ausfalls der
Schuldverschreibungen, weil eine Aufnahme zusatzlicher Fremdmittel mit erhohten
Zahlungsverpflichtungen einhergeht.

Im Extremfall kann die Aufnahme gleichrangiger oder (strukturell) vorrangiger Verschuldung dazu
fihren, dass die Inhaber der Schuldverschreibungen im Falle einer Liquidation oder Insolvenz der
Emittentin nur einen geringen Betrag erhalten oder sogar einen Totalausfall erleiden.

2.4.4 Zum Zeitpunkt der Anlageentscheidung der potentiellen Anleiheglaubiger steht
noch nicht volistandig fest, zu welchen konkreten Zwecken die Emittentin den
Emissionserlos im Einzelnen verwenden wird.

Der Nettoemissionserlds soll zur Finanzierung bzw. Vorfinanzierung von Immobilienzukaufen
verwendet werden. Dabei handelt es sich um zukiinftige oder bereits vertraglich gesicherte
Erwerbe sowie die Ablésung von kurzfristigen Darlehen, durch die der Eigenkapitalanteil
vorfinanziert wurde. Uber die konkrete Verwendung des Nettoemissionserléses wurde von der
Gesellschaft jedoch noch kein Beschluss gefasst. Die an dem Angebot teilnehmenden Anleger sind
somit hinsichtlich der Verwendung des Emissionserldéses durch die Emittentin von den (klnftigen)
diesbeziiglichen unternehmerischen Entscheidungen des Managements der Emittentin abhdngig.
Sollten sich diese (kiinftigen) Erlésverwendungsentscheidungen des Managements der Emittentin
als wirtschaftlich nachteilig erweisen, kénnte dies einen erheblichen negativen Einfluss auf die
Tatigkeit der Emittentin haben und sich negativ auf die Wertentwicklung der Wertpapiere
auswirken. Ferner kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Emissionserlése von der Emittentin
etwa aufgrund unerwartet auftretender finanzieller Belastungen auch fir andere Zwecke
verwendet werden (missen), als zum Zeitpunkt dieses Angebots beabsichtigt.
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2.4.5 Die Anleihebedingungen konnen durch Mehrheitsbeschluss angepasst oder
gedandert werden, was nachteilig fiir den Anleihegldaubiger sein kann.

Die Anleihebedingungen fiir die Schuldverschreibungen sehen die Méglichkeit der Anderung der
Anleihebedingungen  durch  Mehrheitsbeschluss nach MaBgabe des Gesetzes [(iber
Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen (Schuldverschreibungsgesetz - SchVG) vom 31. Juli
2009 (in der jeweils giiltigen Fassung) vor. So beschlossene Anderungen der Anleihebedingungen
sind fur alle Anleiheglaubiger bindend. Ein Anleihegldubiger ist deshalb dem Risiko ausgesetzt,
Uberstimmt zu werden und gegen seinen Willen Rechte gegenliber der Gesellschaft zu verlieren,
falls die Anleiheglaubiger nach den Anleihebedingungen durch Mehrheitsbeschluss betreffenden
Anderungen der Anleihebedingungen zustimmen. Ein Mehrheitsbeschluss ist selbst dann bindend,
wenn Anleihegldubiger die Forderungen aus den Schuldverschreibungen wegen Eintritts eines
Kindigungsgrunds fallig stellen, allerdings die Rlckzahlung noch nicht erfolgt ist, bevor die
Anderung der Anleihebedingungen wirksam wird.

2.4.6 Da bei Begebung der Schuldverschreibungen kein gemeinsamer Vertreter der
Anleihegldubiger bestellt wird, kdnnte es fiir die Anleihegldubiger schwierig
sein, in Bezug auf die Schuldverschreibungen kollektive MaBnahmen zu
ergreifen.

GemaB den Emissionsbedingungen wird zundchst kein gemeinsamer Vertreter fir die
Anleiheglaubiger ("Gemeinsamer Vertreter") bestellt. Jede Bestellung eines Gemeinsamen
Vertreters nach Begebung der Schuldverschreibungen erfordert daher einen Mehrheitsbeschluss
bzw. eine qualifizierte Mehrheit von 75 % der an der Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte.
Wurde ein Gemeinsamer Vertreter bestellt, verlieren Anleiheglaubiger moglicherweise ihr
individuelles Recht zur Verfolgung und Durchsetzung ihrer Rechte gegen die Emittentin gemaBl den
Emissionsbedingungen, soweit dieses Recht an den Gemeinsamen Vertreter Uibertragen wurde. In
diesem Fall ist ausschlieBlich der Gemeinsame Vertreter dafiir verantwortlich, die Rechte aller
Anleiheglaubiger geltend zu machen und durchzusetzen.

2.4.7 Die Anleihegldubiger haben keinen Einfluss auf unternehmerische
Entscheidungen des Vorstands der Gesellschaft.

Die Schuldverschreibungen vermitteln weder  Gewinnbeteiligungsrechte noch eine
gesellschaftsrechtliche oder unternehmerische Beteiligung an der Emittentin. Sie sind auch nicht
mit Stimmrechten ausgestattet und gewadhren keinerlei Mitgliedsrechte,
Geschaftsfihrungsbefugnisse oder Mitspracherechte (vorbehaltlich der im Gesetz (ber
Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen (Schuldverschreibungsgesetz - SchVG) vom 31. Juli
2009 (in der jeweils glltigen Fassung) gewdhrten Rechte). Unternehmerische Entscheidungen
werden vom Vorstand der Emittentin grundsatzlich vor dem Hintergrund bestimmter Annahmen
Uber zukinftige Entwicklungen getroffen. Im Nachhinein kann sich dann herausstellen, dass
geschaftliche Entwicklungen nicht wie geplant verlaufen sind und deshalb die unternehmerische
Entscheidung nicht die gewlinschten, sondern sogar negative Auswirkungen hat. Dies kénnte
negativen Einfluss auf die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin haben mit der mdglichen
Folge, dass die Zinszahlungen sowie die Rilckzahlung der Schuldverschreibungen aufgrund
fehlender Zahlungsmittel nicht erfolgen kénnen.

2.4.8 Die Schuldverschreibungen kdénnen von der Emittentin entsprechend den
Anleihebedingungen unter bestimmten Voraussetzungen vorzeitig gekiindigt
bzw. zuriickgezahlt werden, was Auswirkung auf die geplante Gesamtrendite
der Anleihegldubiger haben kann.

Die Schuldverschreibungen kénnen von der Emittentin entsprechend den Anleihebedingungen in
bestimmten Zeitrdumen und unter bestimmten Voraussetzungen vorzeitig geklindigt bzw.
zurickgezahlt werden. Wenn die Emittentin ihr Recht zur vorzeitigen Kiindigung bzw. Riickzahlung
der Schuldverschreibungen auslbt, erhalten Anleihegldubiger mdglicherweise aufgrund der
verklrzten Laufzeit der Schuldverschreibungen nur eine geringere Gesamtrendite als erwartet.
Zudem koénnen Anleiheglaubiger den aus der Rickzahlung der Schuldverschreibungen
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vereinnahmten Betrag mdéglicherweise nur zu schlechteren Konditionen in andere Anlageformen
investieren.

2.4.9 Die Anleihegldubiger haben kein vorzeitiges Kiindigungsrecht.

Den Anlegern steht kein ordentliches Kindigungsrecht der Schuldverschreibungen zu. Dies hat zur
Folge, dass die Anleger vor Ablauf der Laufzeit der Schuldverschreibungen grundsatzlich keinen
Anspruch haben, eine Riickzahlung des eingesetzten Kapitals zu verlangen.

2.5 Risiken im Zusammenhang mit dem Angebot und der Handelbarkeit der
Wertpapiere

2.5.1 Es besteht das Risiko einer eingeschrinkten Handelbarkeit der
Schuldverschreibungen.

Die Schuldverschreibungen sind frei Gbertragbar. Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen in
den Handel im Quotation Board im Open Market (Freiverkehr) der Frankfurter Wertpapierborse
wird voraussichtlich am 11. November 2020 erfolgen. Es besteht jedoch das Risiko, dass kein
liquider Sekundarmarkt flr die Schuldverschreibungen entstehen oder in der Folgezeit
fortbestehen wird. Allein die Tatsache, dass die Schuldverschreibungen in den Handel einbezogen
werden koénnen, fuhrt nicht zwingend zu gréBerer Liquiditat als bei auBerbdrslich gehandelten
Schuldverschreibungen. Ein liquider Markt wird maBgeblich von Angebot und Nachfrage hinsichtlich
der Schuldverschreibungen bestimmt. Bleibt die Nachfrage nach den Schuldverschreibungen aus,
kénnte sich daher ein illiquider Markt entwickeln. In einem illiquiden Markt besteht flr den Anleger
das Risiko, dass er seine Schuldverschreibungen nicht jederzeit und zu einem angemessenen
Marktpreis verdauBern kann. In diesem Fall ware er gezwungen, die Schuldverschreibungen
weiterhin zu halten oder méglicherweise unterhalb des Preises zu verauBern, den er bei Zeichnung
der Schuldverschreibungen gezahlt hat. Von dem Risiko eines illiquiden Marktes im Hinblick auf
ihre Schuldverschreibungen ist die Emittentin gegebenenfalls starker betroffen, als andere
Emittenten, deren Unternehmensanleihen beispielsweise in einem regulierten Markt zugelassen
sind und daher in der Wahrnehmung der Marktteilnehmer moglicherweise Uber eine hohere
Reputation verfiigen. Ferner besteht aufgrund des im Vergleich zu anderen Emissionen
vergleichsweise geringen Emissionsvolumens von bis EUR 50 Mio. die Mdglichkeit, dass ein
GroBteil der Schuldverschreibungen von nur wenigen Anlegern gezeichnet und gehalten wird.
Hieraus kann eine Marktenge im Hinblick auf den Handel in den Schuldverschreibungen entstehen,
soweit diese Anleger nicht oder nur in geringem Umfang am Handel in den Schuldverschreibungen
teilnehmen.

2.5.2 Die Anleihegldubiger sind dem Risiko eines Kursverfalls ihrer
Schuldverschreibungen ausgesetzt.

Die Entwicklung des Marktpreises der Schuldverschreibungen hangt von verschiedenen Faktoren
ab und kann erheblich schwanken. Zu diesen Faktoren zahlen neben der wirtschaftlichen
Entwicklung der Emittentin und ihrer Unternehmensgruppe auch die Einschatzung von
Marktteilnehmern in Bezug auf die Kreditwilrdigkeit der Emittentin, ein Ansteigen des
Marktzinsniveaus, die Ausgabe weiterer im Wettbewerb mit den Schuldverschreibungen stehender
Schuldverschreibungen oder allgemeine wirtschaftliche Entwicklungen. Die Anleiheglaubiger sind
damit dem Risiko eines Kursverfalls ihrer Schuldverschreibungen ausgesetzt. In diesem
Zusammenhang sind auch die erheblich nachteiligen Auswirkungen der Covid-19-Pandemie auf die
Finanzmarkte weltweit zu berlicksichtigen.

Auf die vorgenannten den Marktpreis der Schuldverschreibungen beeinflussenden Faktoren hat die
Emittentin nur bedingt eine Einwirkungsmdglichkeit. Im Vergleich zu groBvolumigen
Unternehmensanleiheemissionen kdnnten die Schuldverschreibungen der Emittentin von dem
Risiko einer ungilinstigen Kursentwicklung gegebenenfalls auch deshalb starker betroffen sein, da
bereits die VerauBerung einer vergleichsweise geringen Anzahl von Schuldverschreibungen gréBere
Auswirkungen auf den Kurs haben kénnte.
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2.5.3 Die Verzinsung der Schuldverschreibungen wird bei einem steigenden
Marktzins nicht angepasst und bleibt wdhrend der Dauer der Laufzeit
festverzinslich.

Die Schuldverschreibungen sind zu einem festen Zinssatz verzinslich. Der Zinssatz der
Schuldverschreibungen passt sich der allgemeinen Zinsentwicklung auf den Finanzmarkten
(Marktzins) nicht an. Wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen kdénnten die auf anderer
Anlagen anwendbaren Zinssatze erheblich steigen, wahrend die Verzinsung und damit die Rendite
der Schuldverschreibungen unverdndert bleibt.

Bei einem Anstieg des Marktzinses entgeht den Schuldverschreibungsinhabern die Mdéglichkeit, mit
dem der Emittentin zur Verfiigung gestellten Kapital (iber eine andere Anlage eine héhere Rendite
zu erzielen, als die Schuldverschreibungen abwerfen.

Zudem konnte der Preis, den ein Dritter flir die Schuldverschreibungen zu zahlen bereit ist, infolge
einer Marktzinssteigerung sinken. Nur wenn ein Inhaber von Schuldverschreibungen diese bis zum
Falligkeitstag halt, sind Veranderungen des Marktzinssatzes flir ihn — und auch das nur im Hinblick
auf den Wert seiner Schuldverschreibungen - irrelevant, da die Schuldverschreibungen, die
erforderliche Solvenz der Emittentin vorausgesetzt, von dieser zum jeweiligen Nennbetrag
zurlickgezahlt werden.

2.54 Anleihegldubiger auBerhalb des Euroraums sind bei der Anlage in die
Schuldverschreibungen einem Wahrungsrisiko ausgesetzt.

Die Schuldverschreibungen werden in Euro begeben. Stellt diese Wahrung flir den betreffenden
Anleger der Schuldverschreibungen eine Fremdwahrung dar, so ist er einem Wechselkursrisiko
ausgesetzt. Verliert nach dem jeweiligen Kauf der Schuldverschreibungen der Euro gegeniber der
Heimatwahrung des Anlegers an Wert, so erhdlt der Anleger zwar, die Solvenz der Emittentin
vorausgesetzt, bei Falligkeit der Schuldverschreibungen den gleichen Eurobetrag, den er der
Emittentin seinerzeit zur Verfiigung gestellt hat. Doch umgerechnet in die Heimatwahrung des
Anlegers kann dieser Eurobetrag einem geringeren Gegenwert entsprechen, als der Anleger fir
den Kauf der Schuldverschreibungen aufzuwenden gehabt hat.

Anderungen von Wechselkursen folgen aus verschiedenen Faktoren, wie etwa makrodkonomischen
Bedingungen, Spekulationsgeschaften und Eingriffen durch Zentralbanken und Regierungen.
Dariber hinaus kdénnen Regierungen und Wa&hrungsbehdrden Devisenkontrollen verhdangen (wie
dies in der Vergangenheit zum Teil geschehen ist), die einen anwendbaren Wechselkurs negativ
beeinflussen kénnten. Im Ergebnis kdnnten Anleiheglaubiger daher weniger als erwartet oder
sogar Uberhaupt keine Zins- und/oder Kapitalriickzahlungen erhalten.
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3. ALLGEMEINE INFORMATIONEN

3.1 Verantwortlichkeit fiir den Inhalt des Prospekts

Die Noratis AG, HauptstraBe 129, 65760 Eschborn. Deutschland, Gbernimmt die Verantwortung fir
den Inhalt dieses Wertpapierprospekts (der "Prospekt") und erklart, dass die Angaben in diesem
Prospekt ihres Wissens nach richtig sind und dass der Prospekt keine Auslassungen enthélt, die die
Aussage verzerren kénnten.

Unbeschadet des Art. 23 der Verordnung (EU) 2017/1129 des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 14. Juni 2017 Uber den Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder
bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt zu verdffentlichen ist und zur
Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG ("Prospektverordnung") ist die Emittentin nach MaBgabe
der gesetzlichen Bestimmungen nicht verpflichtet, den Prospekt zu aktualisieren.

3.2 Erklarungen zur Billigung durch die zustidndige Behorde

Dieser Prospekt ist von der Commission de Surveillance du Secteur Financier ("CSSF"), 283, route
d'Arlon, L-1150 Luxembourg, Telefon (+352) 26251-1 (Telefonzentrale), Fax: (+352) 26251-2601,
E-Mail: direction@cssf.lu, als zustdndiger Behdrde gemaB der Prospektverordnung (gebilligt
worden. Die CSSF hat diesen Prospekt nur bezliglich der Standards der Vollstandigkeit,
Verstandlichkeit und Koharenz gemaB der Prospektverordnung und Art. 6 Abs. 4 des
Luxemburgischen Gesetzes vom 16. Juli 2019 betreffend den Prospekt Uber Wertpapiere gebilligt.
Die Billigung dieses Prospekts durch die CSSF sollte nicht als Befiirwortung der Emittentin, die
Gegenstand dieses Prospekts ist, erachtet werden. Die Billigung dieses Prospekts durch die CSSF
sollte nicht als Bestatigung der Qualitat der Wertpapiere, die Gegenstand dieses Prospekts sind,
erachtet werden. Anleger sollten ihre eigene Bewertung der Eignung dieser Wertpapiere fir die
Anlage vornehmen.

3.3 Gegenstand des Prospekts

Gegenstand dieses Prospekts sind Inhaberschuldverschreibungen mit einem Gesamtnennbetrag
von bis zu EUR 50.000.000,00 und einem Ausgabebetrag in Hohe von 100 % des Nennbetrags der
Schuldverschreibungen.

Die Schuldverschreibungen sollen 6ffentlich angeboten werden. Dies macht die Veroffentlichung
dieses Prospekts erforderlich.

Die Schuldverschreibungen haben einen Nennbetrag von EUR 1.000,00 je Schuldverschreibung
und werden mit 5,50 % verzinst.

Die angebotenen Schuldverschreibungen begriinden direkte, nicht nachrangige und nicht
besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin, die im gleichen Rang untereinander und, im Fall der
Auflésung, der Liquidation oder der Insolvenz der Emittentin oder eines der Abwendung der
Insolvenz der Emittentin dienenden Verfahrens, im gleichen Rang mit allen anderen gegenwartigen
und zukinftigen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin stehen,
mit Ausnahme von Verbindlichkeiten, die nach geltenden Rechtsvorschriften vorrangig sind.

3.4 Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Prospekt enthalt in die Zukunft gerichtete Aussagen. Diese Aussagen sind erkennbar an
Formulierungen wie "erwarten", "antizipieren", "beabsichtigen", "planen", "anstreben", "werden"
und "vorhersagen" oder an ahnlichen Begriffen. Darunter fallen Aussagen in diesem Prospekt zur
zuklnftigen Ertragskraft, Plane und Erwartungen in Hinblick auf die Geschaftstatigkeit und das
Management von Noratis, Wachstum und Ertragsfahigkeit von Noratis sowie allgemeine
wirtschaftliche und regulatorische Bedingungen und andere Faktoren, die einen Einfluss auf Noratis
haben kénnen. In die Zukunft gerichtete Aussagen sind alle Aussagen in diesem Prospekt, die sich
nicht auf historische oder gegenwartige Tatsachen und Ereignisse beziehen. Dies gilt insbesondere
flr Aussagen in den Abschnitten "2. Risikofaktoren", "4.9. Jiingste Ereignisse", "6. Markt" und "7.2.
Wesentliche Einflussfaktoren auf das Ergebnis der Gesellschaft" und Uberall dort, wo der Prospekt
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Angaben Uber die zuklnftige finanzielle Ertragsfahigkeit, Plane und Erwartungen in Bezug auf das
Geschaft von Noratis, Uber Wachstum und Profitabilitét sowie Uber wirtschaftliche
Rahmenbedingungen, denen Noratis ausgesetzt ist, enthdlt. Die in die Zukunft gerichteten
Aussagen basieren auf den gegenwartigen, nach bestem Wissen vorgenommenen Einschatzungen
durch die Gesellschaft. Solche in die Zukunft gerichteten Aussagen basieren auf Annahmen und
Faktoren und unterliegen Risiken und Ungewissheiten, deren Nichteintritt bzw. Eintritt dazu fihren
kann, dass die tatsachlichen Ergebnisse einschlieBlich der Finanzlage und der Profitabilitat von
Noratis wesentlich von denjenigen abweichen oder negativer ausfallen als diejenigen, die in diesen
Aussagen ausdricklich oder implizit angenommen oder beschrieben werden. Deshalb sollten
unbedingt die Abschnitte "2. Risikofaktoren", "4.9. Jingste Ereignisse", "6. Markt" und "7.2.
Wesentliche Einflussfaktoren auf das Ergebnis der Gesellschaft" gelesen werden, die eine
ausfiihrlichere  Darstellung  derjenigen Faktoren enthalten, die Einfluss auf die
Geschaftsentwicklung von Noratis und auf das Geschéftsfeld, in dem Noratis tatig ist, nehmen
kdnnen.

In Anbetracht der Risiken, Ungewissheiten und Annahmen kénnen zukiinftige Ereignisse, auf die in
diesem Prospekt Bezug genommen wird, mdglicherweise nicht eintreten. Die Gesellschaft kann
daher nicht fiir den tatsdchlichen Eintritt der prognostizierten Entwicklung einstehen. Im Ubrigen
wird darauf hingewiesen, dass die Gesellschaft keine Verpflichtung Ubernimmt, Uber ihre
gesetzliche Verpflichtung hinaus derartige in die Zukunft gerichtete Aussagen fortzuschreiben und
an zukinftige Ereignisse und Entwicklungen anzupassen.

3.5 Hinweise zu Wahrungs- und Finanzangaben

Dieser Prospekt enthdlt Wahrungsangaben in Euro. Wahrungsangaben in Euro wurden mit "EUR"
flr Euro, beziehungsweise "TEUR" fir Tausend Euro oder "EUR Mio." flir Millionen Euro vor dem
Betrag kenntlich gemacht und abgekiirzt. Sofern Zahlenangaben in einer anderen Wahrung
aufgefiihrt sind, ist dies ausdricklich bei der betreffenden Zahl bzw. den betreffenden Zahlen
durch die Bezeichnung der entsprechenden Wahrung vermerkt.

Die in diesem Prospekt in Tabellen und im Text dargestellten Finanzangaben sind in Tausend EUR
(TEUR) oder in Millionen Euro (EUR Mio.) angegeben und dementsprechend - soweit nicht
anderweitig gekennzeichnet — auf TEUR oder EUR Mio. kaufmannisch gerundet. Folglich kann es
sein, dass die berechneten Werte (Gesamt- oder Zwischensummen oder Differenzen oder
Zahlenverhaltnisse) nicht in allen Fadllen mit den zugrunde liegenden (ungerundeten) Werten
Ubereinstimmen, die an anderer Stelle in diesem Prospekt enthalten sind. Des Weiteren kann es
sein, dass sich diese gerundeten Werte nicht zu den Gesamtwerten in diesen Tabellen aufaddieren
lassen. Im Hinblick auf die in diesem Prospekt enthaltenen Finanzangaben bedeutet ein Bindestrich
("-"), dass die entsprechende Zahl nicht verfligbar ist, wahrend eine Null ("0") bedeutet, dass die
entsprechende Zahl verfiigbar ist, aber auf Null gerundet wurde.

Wenn die Finanzinformationen in diesem Prospekt als "geprift" bezeichnet werden bedeutet dies,
dass sie dem gepriiften Konzernabschluss, erstellt nach deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
("HGB"), der Noratis AG fir das Geschaftsjahr endend zum 31. Dezember 2019 (mit
Vergleichszahlen far das Geschaftsjahr endend zum 31. Dezember 2018)
("Konzernabschluss 2019") oder dem gepriiften Konzernabschluss nach HGB der Noratis AG fir
das Geschéftsjahr endend zum 31. Dezember 2018 ("Konzernabschluss 2018") entnommen
wurden. Werden die Finanzinformationen in diesem Prospekt als "ungeprift" bezeichnet, so
wurden sie entweder dem ungepriiften Konzernzwischenabschluss nach HGB der Noratis AG zum
30. Juni 2020 (mit Vergleichszahlen zum 30. Juni 2019) ("Konzernzwischenabschluss 2020"
und zusammen mit dem Konzernabschluss 2019 und dem Konzernabschluss 2018 die
"Konzernabschliisse"), dem Rechnungswesen der Gesellschaft oder dem Berichtswesen des
Managements der Gesellschaft entnommen oder basieren auf Berechnungen von Zahlen aus den
vorhergehend genannten Quellen. Der Konzernabschluss 2019 und der Konzernabschluss 2018
wurden von RGT Treuhand geprift und mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
versehen. Der Konzernzwischenabschluss 2020 wurde nicht geprift. Sdmtliche Wertsteigerungs-
(absolut und prozentual) und Verhaltnisangaben in diesem Prospekt wurden von der Gesellschaft
berechnet und sind ungeprift.
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3.6 Alternative Leistungskennzahlen

Dieser Prospekt enthdlt bestimmte Kennzahlen, wie Rohertrag Verkauf, Rohertrag Vermietung,
Rohertrag, Operatives Ergebnis vor Steuern und Zinsen ("EBIT") und Vorsteuerergebnis ("EBT"),
die nicht in den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften definiert oder ausgefihrt sind. Diese
sog. alternativen Leistungskennzahlen werden von dem Management der Gesellschaft zur Messung,
Uberwachung und Steuerung der Leistung der Gesellschaft sowie zu Informationszwecken fiir
Anleger verwendet. Die Gesellschaft ist der Ansicht, dass die unten dargestellten alternativen
Leistungskennzahlen weithin von Anlegern als zusatzliche Kennzahlen zur Beurteilung der
finanziellen Leistung eines Unternehmens verwendet werden und nitzliche Informationen in Bezug
auf die Finanzlage, Cashflows und die finanzielle Leistung der Gesellschaft darstellen. Diese
Kennzahlen basieren auf Berechnungen von Zahlen aus den Konzernabschliissen sowie aus dem
Rechnungswesen der Gesellschaft. Die von der Gesellschaft ausgewiesenen alternativen
Leistungskennzahlen sind nicht unbedingt mit den Kennzahlen, die von anderen Unternehmen
ausgewiesen werden, vergleichbar. Die von der Gesellschaft verwendeten alternativen
Leistungskennzahlen sollten nicht als Alternative zu irgendeiner anderen in Ubereinstimmung mit
dem HGB als MaBstab fir den Unternehmenserfolg definierten Kennzahlen betrachtet werden.

Soweit nicht anders angegeben, sind die im nachfolgenden Text und den untenstehenden Tabellen
ausgewiesenen Finanzinformationen in Millionen EUR (EUR Mio.) angegeben und dementsprechend
- soweit nicht anderweitig gekennzeichnet - auf eine Dezimalstelle hinter dem Komma
kaufmannisch gerundet. Folglich kann es sein, dass die berechneten Werte (Gesamt- oder
Zwischensummen oder Differenzen oder Zahlenverhaltnisse) in den nachfolgenden Tabellen nicht
in allen Fallen mit den zugrundeliegenden (ungerundeten) Zahlen Ubereinstimmen, die an anderer
Stelle in diesem Prospekt enthalten sind. Des Weiteren kann es sein, dass sich diese gerundeten
Zahlen nicht zu den Gesamtwerten in diesen Tabellen aufaddieren lassen.

Die alternativen Leistungskennzahlen werden folgend definiert:

3.6.1 Rohertrag Verkauf

Die Gesellschaft definiert Rohertrag Verkauf als Verkaufserlése abzliglich Kosten der VerauBerung
(inkl. ausstehender Modernisierungskosten). In diesem Prospekt und von dem Management der
Gesellschaft wird diese Kennzahl als zusatzliches Kriterium fiir die Beurteilung der finanziellen

Leistung der Gesellschaft verwendet.

Uberleitungsrechnung zum Rohertrag Verkauf

In EUR Mio. 1. Januar bis 1. Januar bis
31. Dezember 30. Juni
2019 2018 2020 2019
(gepriift) (ungepriift)
VerkaufserlOSe ..ccvcvrererararararssssisissasasasasasasasasararararanas 63,0 48,2 6,0 41,8
-Kosten der VerauBerung (inkl. ausstehender
Modernisierungskosten) .....ccvvviiiiiiiiii i 48,6 30,9 3,3 33,3
Rohertrag Verkauf........ccciiveimmierenessnssenssesnnsasnnnan 14,4 17,3 2,7 8,4

3.6.2 Rohertrag Vermietung

Die Gesellschaft definiert Rohertrag Vermietung als Mieterlése abzlglich Kosten der Vermietung
wie umlagefahige Betriebskosten und nicht umlagefahige Betriebskosten und eventuelle
Nutzungsentschadigungen flir den Fall, dass Nutzen- und Lastenlibergang von Objekten bereits vor
vollstandiger Zahlung des Kaufpreises erfolgt. In diesem Prospekt und von dem Management der
Gesellschaft wird diese Kennzahl als zusatzliches Kriterium flr die Beurteilung der finanziellen
Leistung der Gesellschaft verwendet.
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Uberleitungsrechnung zum Rohertrag Vermietung

In EUR Mio. 1. Januar bis 1. Januar bis
31. Dezember 30. Juni

2019 2018 2020 2019

(gepriift) (ungepriift)
Mieterlose .....cccvumiiiii i 12,9 7,9 8,0 5,9
- Umlagefdhige Betriebskosten .........cccovviiiiiiiiiinnennnn, 3,9 2,0 2,2 1,7
- Nicht umlageféhige Betriebskosten...........cccveviiiiiinnnn. 1,8 1,6 0,8 0,7
Rohertrag Vermietung.......ccciivemimrmierc s nssesnnsasnnnan 7,2 4,3 5,0 3,5

3.6.3 Rohertrag
Die Gesellschaft definiert Rohertrag als Summe des Rohertrags Verkauf und des Rohertrags
Vermietung. In diesem Prospekt und von dem Management der Gesellschaft wird diese Kennzahl

als zusatzliches Kriterium flr die Beurteilung der finanziellen Leistung der Gesellschaft verwendet.

Uberleitungsrechnung zum Rohertrag

In EUR Mio. 1. Januar bis 1. Januar bis
31. Dezember 30. Juni
2019 2018 2020 2019
(gepriift) (ungepriift)
Rohertrag Verkauf........cooiiiiiiiiiiiic e 14,4 17,3 2,7 8,4
Rohertrag Vermietung .......ccoviiiiiiiiiiiic e 7,2 4,3 5,0 3,5
12.00] 3 1= o o - T« N 21,6 21,7 7,7 11,9

3.6.4 EBIT

Die Gesellschaft definiert EBIT als Periodenergebnis vor sonstigen Steuern, Steuern vom
Einkommen und vom Ertrag, Zinsen und &hnlichen Aufwendungen sowie sonstige Zinsen und
ahnlichen Ertrdgen. In diesem Prospekt und von dem Management der Gesellschaft wird diese
Kennzahl als zusatzliches Kriterium fiir die Beurteilung der finanziellen Leistung der Gesellschaft
verwendet.

Uberleitungsrechnung zum EBIT

In EUR Mio. 1. Januar bis 1. Januar bis
31. Dezember 30. Juni

2019 2018 2020 2019

(gepriift) (ungepriift)
Periodenergebnis .....cccicvciimieimreir s i sn s re s nn s nna 8,7 9,3 1,6 5,0
+5Sonstige Steuern ...oovvii 0,0 0,0 0,0 0,0
+Steuern vom Einkommen und vom Ertrag..................... 3,4 3,5 0,7 1,9
+Zinsen und ahnliche Aufwendungen.........c.coevvviiinnnnnns 3,8 3,0 2,0 2,0
- Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage..........cccovvviviinnnn. 0,1 0,2 0,1 0,1
=] = 1 . 15,8 15,6 4,2 8,8

3.6.5 EBT

Die Gesellschaft definiert EBT als Periodenergebnis vor sonstigen Steuern sowie Steuern vom
Einkommen und vom Ertrag. In diesem Prospekt und von dem Management der Gesellschaft wird
diese Kennzahl als zusatzliches Kriterium fir die Beurteilung der finanziellen Leistung der
Gesellschaft verwendet.
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Uberleitungsrechnung zum EBT

In EUR Mio. 1. Januar bis 1. Januar bis
31. Dezember 30. Juni
2019 2018 2020 2019
(gepriift) (ungepriift)
Periodenergebnis .....cccicvciimiiimreirnnen s n s n s na s nna 8,7 9,3 1,6 5,0
+5So0nstige Steuern ...oovvvii 0,0 0,0 0,0 0,0
+Steuern vom Einkommen und vom Ertrag..................... 3,4 3,5 0,7 1,9
] = 0 12,1 12,8 2,3 6,9
3.7 Hinweise zu Quellen der Marktdaten und Informationen von Seiten Dritter

Dieser Prospekt enthélt Informationen von Seiten Dritter, insbesondere in Form von Branchen- und
Marktdaten und Berechnungen und Statistiken, die aus Branchenberichten und -studien,
kommerziellen Veroffentlichungen und 6ffentlich erhdltlichen Informationen enthommen sind. Die
Gesellschaft hat diese Informationen korrekt wiedergegeben. Soweit dies der Gesellschaft bekannt
ist und sie es aus den von diesen Dritten veroéffentlichten Informationen ableiten konnte, wurden in
diesem Prospekt keine Tatsachen unterschlagen, die die wiedergegebenen Informationen
unkorrekt oder irrefiihrend gestalten wirden. Dennoch sollten Anleger diese Informationen
sorgfdltig abwdgen. Marktstudien basieren haufig auf Informationen und Annahmen, die
moglicherweise weder exakt noch sachgerecht sind und ihre Methodik ist von Natur aus
vorausschauend und spekulativ. Der Prospekt enthélt ferner auf Marktdaten Dritter bezogene
Schatzungen der Gesellschaft, denen verdéffentlichte Marktdaten oder Zahlenangaben aus 6ffentlich
zuganglichen Quellen zugrunde liegen. Anleger sollten berlicksichtigen, dass die Einschatzungen
der Gesellschaft auf solchen Marktstudien Dritter beruhen. Ohne, dass davon die Ubernahme der
Verantwortung fiir den Inhalt dieses Prospekts durch die Gesellschaft (siehe "3.1
Verantwortlichkeit fiir den Inhalt des Prospekts") berihrt wirde, hat die Gesellschaft die
Zahlenangaben, Marktdaten und sonstigen Informationen, die Dritte ihren Studien zu Grunde
gelegt haben, nicht Gberprift.

Bei der Erstellung dieses Prospekts wurde auf die im Folgenden genannten Quellen zurtickgegriffen:

. Bundesinstitut flir Bau-, Stadt- und Raumforschung: Aktuelle Ergebnisse der BBSR-
Datenbank Wohnungstransaktionen, BBSR-Analysen KOMPAKT 05/2020,
https://www.bbsr.bund.de/BBSR/DE/veroeffentlichungen/analysen-kompakt/2020/ak-05-
2020-
dl.pdf;jsessionid=A522F54944595BDB17A7FE5C52DC86CF.live11291?__ blob=publicationFil
e&v=1 ("BBSR-Analyse");

o Bundesministerium fir Wirtschaft und Energie, Pressemitteilung vom 1. September 2020,
https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Pressemitteilungen/2020/09/20200901-
interimsprojektion-der-bundesregierung.html, ("Interimsprojektion 2020");

o Institut der deutschen  Wirtschaft, Pressemitteilung vom 19. April 2020,
https://www.iwkoeln.de/presse/pressemitteilungen/beitrag/michael-voigtlaender-christian-
oberst-immobilienbesitzer-muessen-sich-keine-sorgen-machen.html, ("iw,

Pressemitteilung 19. April 2020");

. Institut der deutschen Wirtschaft, Pressemitteilung vom 18. September 2020,
https://www.iwkoeln.de/studien/iw-kurzberichte/beitrag/ralph-henger-wohnungsmarkt-als-
stabilitaetsanker-der-konjunktur-484711.html, ("iW, Pressemitteilung 18. September
2020");

. Savills Research, Investmentmarkt Deutschland, 6. Oktober 2020,
https://www.savills.de/research_articles/260049/306005-0, ("Savills Research");
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. Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung Nr. 018 vom 15. Januar 2020,
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2020/01/PD20_018_811.html,
("Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung Nr. 018/2020");

. Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung Nr. 369 vom 24. September 2020,
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2020/09/PD20_369_61262.html,
("Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung Nr. 369/2020");

. Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung Nr. 323 vom 25. August 2020,
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2020/08/PD20_323_811.html,
("Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung Nr. 323/2020").

3.8 Zustimmung zur Verwendung des Prospekts durch Finanzintermediare

Die Emittentin stimmt flr die Dauer des offentlichen Angebots (vom 26. Oktober 2020 bis zum
09. November 2020) der Verwendung dieses Prospekts, einschlieBlich etwaiger Nachtrage, durch
alle Finanzintermediare fir eine WeiterverauBerung bzw. endgliltige Platzierung der unter diesem
Prospekt begebenen Schuldverschreibungen in dem GroBherzogtum Luxemburg ("Luxemburg"),
der Bundesrepublik Deutschland ("Deutschland") und in der Republik Osterreich ("Osterreich")
im Rahmen der geltenden Verkaufsbeschrankungen zu (generelle Zustimmung) und Gbernimmt die
Haftung fir den Inhalt dieses Prospekts auch hinsichtlich einer spateren WeiterverauBerung oder
endgultigen Platzierung der Schuldverschreibungen durch diese Finanzintermedidre. Diese
Zustimmung entbindet die Finanzintermediare ausdriicklich nicht von der Einhaltung der
Verkaufsbeschrankungen und samtlicher anderen anwendbaren Vorschriften. Die Zustimmung ist
an keine weiteren Bedingungen geknupft.

Jeder den Prospekt verwendende Finanzintermediar hat auf seiner Website anzugeben,
dass er den Prospekt mit Zustimmung und gemaB3 den Bedingungen verwendet, an die
die Zustimmung gebunden ist.

Fir den Fall, dass ein Finanzintermedidar ein Angebot macht, hat dieser
Finanzintermediir die Anleger zum Zeitpunkt der Angebotsvorlage iiber die
Angebotsbedingungen zu unterrichten.

3.9 Identifikation des Zielmarktes

Hinsichtlich der EU-Produktiberwachungsanforderungen gemaB (i) der Richtlinie 2014/65/EU des
Europdisches Parlament und des Rates vom 15. Mai 2014 (ber Markte flr Finanzinstrumente in der
geanderten Fassung ("MIFID II"), (ii) der Artikel 9 und 10 der Delegierten Richtlinie (EU)
2017/593 der Kommission zur Erganzung der MIFID II und (iii) lokaler UmsetzungsmaBnahmen
und unter Ablehnung jedweder Haftung, sei es aus unerlaubter Handlung, Vertrag oder
anderweitig, wurden die Schuldverschreibungen einem Produktfreigabeprozess unterzogen. Als
Ergebnis dessen  wurde  festgestellt, dass die Schuldverschreibungen sich an
Privatanleger/Kleinanleger, professionelle Kunden und geeignete Gegenparteien (jeweils im Sinne
der MiIFID 1II) richten (der "Zielmarkt" bzw. die "Zielmarktbestimmung") und die
Schuldverschreibungen fiir den Vertrieb Uber samtliche gemdB der MIFID II zulassigen
Vertriebswege geeignet sind. Jeder Vertreiber, der die Schuldverschreibungen anbietet, ist dafir
verantwortlich, den Zielmarkt hinsichtlich der Schuldverschreibungen eigenstandig zu evaluieren
und geeignete Vertriebswege festzulegen.

Ungeachtet der Zielmarktbestimmung kann der Marktpreis der Schuldverschreibungen sinken und
Anleger kénnten ihr eingesetztes Kapital ganz oder teilweise verlieren. Die Schuldverschreibungen
bieten kein garantiertes Einkommen und keinen Kapitalschutz. Eine Investition in die
Schuldverschreibungen ist nur fiir Anleger vertretbar, die kein garantiertes Einkommen und keinen
Kapitalschutz bendtigen, die (allein oder in Verbindung mit einem geeigneten Finanz- oder
sonstigen Berater) in der Lage sind, die Vorteile und Risiken einer solchen Investition zu bewerten
und die Uber ausreichende finanzielle Ressourcen verfiigen, um etwaige Verluste kompensieren zu
kénnen. Die Zielmarktbestimmung erfolgt unbeschadet der vertraglichen, gesetzlichen oder
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aufsichtsrechtlichen Verkaufsbeschrankungen in Bezug auf die angebotenen Schuldverschrei-
bungen (siehe in diesem Zusammenhang auch Abschnitt "9.11. Verkaufsbeschrénkungen").

Die Zielmarktbestimmung stellt weder eine Beurteilung der Eignung oder Angemessenheit (fir die
Zwecke von MIFID II) dar, noch eine Empfehlung an einen Anleger oder eine Gruppe von Anlegern,
die Schuldverschreibungen zu zeichnen oder jegliche sonstige MaBnahme in Bezug auf die
Schuldverschreibungen zu ergreifen.

3.10 Links

Soweit dieser Prospekt Links enthélt, erfolgen die Verweise zu reinen Informationszwecken; die
Informationen auf den betreffenden Websites sind nicht Teil dieses Prospekts und nicht von der
CSSF geprift oder gebilligt worden.

3.11 Einsehbare Dokumente

Wadhrend der Glltigkeitsdauer des Prospekts kénnen Kopien folgender Dokumente in Papierform
wahrend der Ublichen Geschéftszeiten bei der Emittentin, HauptstraBe 129, 65760 Eschborn,
Bundesrepublik Deutschland und in elektronischer Form auf der Internetseite der Emittentin unter
www.noratis.de in der Rubrik "Investor Relations" eingesehen werden:

die aktuelle Satzung der Emittentin;

. der geprifte Konzernabschluss der Emittentin zum 31. Dezember 2019 (HGB);

der geprifte Konzernabschluss der Emittentin zum 31. Dezember 2018 (HGB);

o der ungeprifte Konzernzwischenabschluss der Emittentin zum 30. Juni 2020 (HGB).
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4. ALLGEMEINE INFORMATIONEN UBER DIE GESELLSCHAFT

4.1 Griindung, Firma, Sitz, Geschiftsjahr, Dauer und Historie der Gesellschaft

Die Noratis AG wurde im Jahr 2002 als Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH) unter der
Firma "Noratis GmbH" mit Sitz in Kelkheim und einem Stammkapital von EUR 25.000,00
gegriindet. Die Gesellschafterversammlung der Noratis GmbH vom 10. Juli 2007 hat die
Sitzverlegung der Gesellschaft nach Koénigstein im Taunus beschlossen. Die Eintragung in das
Handelsregister beim Amtsgericht Konigstein unter HRB 5908 erfolgte am 6. August 2007. Die
Gesellschafterversammlung der Noratis GmbH vom 4. Dezember 2008 hat die Sitzverlegung der
Gesellschaft nach Eschborn beschlossen. Die Eintragung in das Handelsregister beim Amtsgericht
Frankfurt am Main unter HRB 84665 erfolgte am 16. Januar 2009.

Mit Formwechselbeschluss der Gesellschafterversammlung vom 22. Mai 2017 wurde die
Gesellschaft in eine Aktiengesellschaft unter der Firma "Noratis AG" umgewandelt. Die
formwechselnde Umwandlung wurde am 2. Juni 2017 in das Handelsregister beim Amtsgericht
Frankfurt am Main unter HRB 108645 eingetragen.

Als nach deutschem Recht gegriindete Aktiengesellschaft unterliegt die Noratis AG deutschem
Recht. Sitz und Geschéaftsadresse der Gesellschaft ist HauptstraBe 129, 65760 Eschborn,
Deutschland. Die Telefonnummer der Gesellschaft lautet +49 (0) 69 / 170 77 68 20. Die Website
der Gesellschaft ist www.noratis.de. Die Angaben auf der Website sind nicht Teil des Prospekts,
sofern diese Angaben nicht mittels Verweises in den Prospekt aufgenommen wurden.

Die Gesellschaft tritt unter ihrer Firma "Noratis AG" (juristische Bezeichnung) oder auch unter der
kommerziellen Bezeichnung "Noratis" auf. Die Rechtstrdagerkennung ("LEI") der Gesellschaft lautet
5299008X879D2BX3QP14.

Das Geschaftsjahr der Noratis AG ist das Kalenderjahr.

Die Gesellschaft ist flir unbestimmte Zeit errichtet. Die Gesellschaft kann durch Beschluss der
Hauptversammlung aufgeldst werden.

4.2 Gegenstand des Unternehmens

Gegenstand der Noratis AG sind gemaB Ziffer 2.1 der Satzung der Handel sowie die Entwicklung
und Vermietung von Immobilien und die Vorbereitung und Durchfiihrung von Bauvorhaben als
Bauherr im Umfang des § 34 ¢ Gewerbeordnung. Die Gesellschaft darf alle damit
zusammenhangenden und den Gesellschaftszweck fordernden Geschafte tatigen.

Die Gesellschaft kann andere Unternehmen gleicher oder ahnlicher Art griinden, erwerben oder
sich an ihnen beteiligen sowie ihr Geschaft ganz oder teilweise auf solche Gesellschaften
Ubertragen.

4.3 Struktur von Noratis

Die Noratis AG hat vier Tochtergesellschaften. Die Noratis AG ist selbst operativ tatig, fungiert als
Managementholding und erbringt in dieser Eigenschaft konzernibergreifend samtliche Aufgaben
flr die gesamte Unternehmensgruppe, vom Einkauf, der Entwicklung bis hin zur VerauBerung. Eine
Ausnahme bildet die Noratis West GmbH, die im Gegensatz zu allen Gbrigen Tochtergesellschaften
Uber eigene Mitarbeiter und eine separate Geschaftsfihrung verfligt. Die Noratis AG und ihre
Tochtergesellschaften: Noratis Wohnen GmbH, Eschborn, Noratis Living GmbH, Eschborn, Noratis
Habitat GmbH, Eschborn und Noratis West GmbH, Ratingen, sind operativ im gleichen Segment
tadtig und auf die Bestandsentwicklung von Immobilien fokussiert. Gegenwartig werden die
Immobilien von der Noratis AG, Noratis Wohnen GmbH, Noratis Habitat GmbH und der Noratis
West GmbH gehalten.

Neben den vier Tochtergesellschaften halt die Gesellschaft eine Beteiligung an der G+N
Energieeffizienz GmbH, die sie gemeinsam mit dem Energiedienstleister GETEC Warme & Effizienz
GmbH ("GETEC") halt.
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Die nachfolgende Aufstellung gibt einen Uberblick liber die Struktur von Noratis zum Datum dieses
Prospekts.

Noratis AG
100 %1 94 9ol 100 9 [ | 149 %
Noratis Wohnen Noratis Living Noratis Habitat Noratis West Ener (i;e-g:’\lfizienz
GmbH GmbH GmbH GmbH ettt

Y Nicht konsolidiert.

4.4 Abschlusspriifer

Abschlussprifer der Gesellschaft ist RGT  Treuhand Revisionsgesellschaft mbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, NiddastraBe 91, 60329 Frankfurt am Main ("RGT Treuhand").
RGT Treuhand ist Mitglied der Wirtschaftspriferkammer Korperschaft des o6ffentlichen Rechts,
Berlin.

RGT Treuhand hat den in diesem Prospekt abgebildeten Konzernabschluss 2019 fiir das zum
31. Dezember 2019 endende Geschaftsjahr und den Konzernabschluss 2018 fiir das zum
31. Dezember 2018 endende Geschaftsjahr nach § 317 HGB jeweils unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsgemaBer
Abschlussprifung geprift und jeweils mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
versehen.

4.5 Grundkapital und Aktien

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt zum Datum des Prospekts EUR 4.818.027,00. Es ist
eingeteilt in 4.818.027 auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien) mit
einem anteiligen Betrag am Grundkapital (rechnerischer Anteil am Grundkapital) von EUR 1,00 je
Aktie. Die Aktien kdnnen frei Ubertragen werden. Das aktuelle Grundkapital der Gesellschaft in
Hohe von EUR 4.818.027,00 ist vollstandig eingezahlt.

4.6 Angaben iiber die Organe der Gesellschaft

4.6.1 Uberblick

Die Noratis AG ist eine nach deutschem Recht errichtete Aktiengesellschaft. Organe der
Gesellschaft sind der Vorstand, der Aufsichtsrat und die Hauptversammlung. Die Kompetenzen

dieser Organe sind im Aktiengesetz, in der Satzung und in den Geschéaftsordnungen fiir Vorstand
und Aufsichtsrat geregelt.
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4.6.2 Vorstand
4.6.2.1 Mitglieder des Vorstands

Zum Datum dieses Prospekts besteht der Vorstand der Gesellschaft aus zwei Mitgliedern:

Name Alter Mitglied seit Bestellt bis | Ressortzustdandigkeit

Igor Christian 45 Jahre 22. Mai 2017 21. Mai 2022 | Einkauf, Entwicklung

Bugarski (Asset Management
und Technik), Vertrieb,
Recht

André Speth 46 Jahre 22. Mai 2017 21. Mai 2022 | Finanzen, Accounting &
Controlling, Reporting,
Investor Relations, IT

Dipl.-Bauingenieur Igor Christian Bugarski: Herr Bugarski ist seit dem Jahr 2011
Gesellschafter von Noratis und seit dem Jahr 2012 als Geschéaftsfliihrer bzw. Vorstandsvorsitzender
verantwortlich fiir das operative Geschaft. Nach seinem Studium des Bauingenieurwesens an der
Technischen Universitat Darmstadt sowie seinem Auslandsaufenthalt an der University of Western
Australia, Perth, war Herr Bugarski langere Zeit im Bereich Real Estate / Corporate Development
tatig, u.a. als Senior Referent — Corporate Development bei der Deutsche Telekom Immobilien und
Service GmbH, Frankfurt am Main (2003-2006) und als Associate Director / Prokurist — Capital
Markets bei der CBRE GmbH, Frankfurt am Main (2006-2011), wo er den Ankauf und die
Vermarktung von Uber 4.000 Wohn- und Gewerbeimmobilien mit einem Transaktionsvolumen von
EUR 4 Milliarden begleitete.

In den letzten finf Jahren war Herr Bugarski Mitglied folgender Verwaltungs-, Geschaftsfihrungs-
oder Aufsichtsorgane bzw. Mitglied in vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien oder
Partner folgender Gesellschaften auBerhalb von Noratis:

Bestehende Mandate:

. Foratis GmbH, Eschborn: geschaftsfihrender Gesellschafter

o MHM Beteiligungsgesellschaft mbH, Eschborn: geschaftsfiihrender Gesellschafter

Bugarski Marwede Uidl GbR: Gesellschafter

o Weinpiraten GmbH & Co. KG, Neu-Isenburg: Kommanditist
Beendete Mandate:

Fischer Smits & Collegen GmbH, Eschborn: Gesellschafter

Herr Bugarski ist unter der Geschdftsadresse der Gesellschaft erreichbar.

Dipl.-Kfm. André Speth: Herr Speth ist CFO der Noratis AG und seit 2015 bei der Gesellschaft.
Nach seinem Studium der Betriebswirtschaftslehre an der European Business School, Oestrich-
Winkel, mit dem Schwerpunkt Banken und Finanzen sowie Immobilienékonomie war Herr Speth ab
dem Jahr 2000 im Bereich Investmentbanking bei verschiedenen Banken tatig, zuletzt bei der
Deutschen Bank AG (2010-2014) im Bereich Real Estate Investmentbanking. Bevor er zur Noratis
kam war er Head of Corporate Development bei der DO Deutsche Office AG, Kéln (2014-2015).
Herr Speth begleitete zahlreiche M&A wund Kapitalmarkttransaktionen, insbesondere im
Immobilienbereich.
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In den letzten finf Jahren war Herr Speth Mitglied folgender Verwaltungs-, Geschaftsfiihrungs-
oder Aufsichtsorgane bzw. Mitglied in vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien oder
Partner folgender Gesellschaften auBerhalb von Noratis:

Bestehende Mandate:

. ELAN Sunpower UG & Co. KG, Wehrheim: Geschaftsfiihrer und Gesellschafter
Beendete Mandate:

Keine

Herr Speth ist unter der Geschaftsadresse der Gesellschaft erreichbar.

4.6.2.2 Interessenkonflikte der Vorstandsmitglieder

Herr Bugarski, Vorstandsvorsitzender der Gesellschaft, halt zum Zeitpunkt dieses Prospekts 5,9 %
der Aktien der Gesellschaft. Herr Speth halt zum Zeitpunkt dieses Prospekts weniger als ein
Prozent der Aktien der Gesellschaft. Aus diesem Grund kdnnen sich mdéglicherweise
Interessenkonflikte zwischen den Verpflichtungen von Herrn Bugarski und Herrn Speth als
Vorstandsmitglieder und ihren privaten Interessen als Aktiondre der Gesellschaft ergeben bzw.
kénnten die Interessen von Herrn Bugarski und Herrn Speth mit den Interessen der anderen
Aktionare kollidieren und Interessenkonflikte kénnten zum Nachteil der Gesellschaft gelést werden.
Z. B. kénnten Herr Bugarski und Herr Speth als Aktionare der Gesellschaft ein erhdhtes Interesse
an der Ausschittung einer (mdglichst hohen) Dividende haben, wahrend es im Interesse der
Gesellschaft liegen kénnte, Gewinne zu thesaurieren.

Abgesehen von den oben beschriebenen Ausnahmen gibt es keine potenziellen Interessenkonflikte
zwischen den Verpflichtungen der Vorstandsmitglieder gegeniber der Gesellschaft und ihren
privaten Interessen oder anderen Verpflichtungen.

4.6.3 Aufsichtsrat

4.6.3.1 Mitglieder des Aufsichtsrats

Derzeit besteht der Aufsichtsrat der Gesellschaft aus folgenden Mitgliedern:

Name Alter Mitglied seit Bestellt bis

Dr. Florian Stetter 56 Jahre 4. Oktober 2018 Bis zum Ablauf der

(Aufsichtsratsvorsitzender) Hauptversammlung,
die uber die

Entlastung fir das
Geschaftsjahr 2023

beschliel3t.
Hendrik  von Paepcke : 45 Jahre 22. Mai 2017 Bis zum Ablauf der
(stellv. Hauptversammlung,
Aufsichtsratsvorsitzender) die uber die

Entlastung flir das
Geschaftsjahr 2021
beschlieBt.

Christof Scholl 58 Jahre 1. November 2018 Bis zum Ablauf der
Hauptversammlung,

die Uber die
Entlastung fir das
Geschaftsjahr 2023
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beschlieBt.

Dr. Henning Schréer 56 Jahre 18. August 2020 Bis zum Ablauf der
Hauptversammlung,
die uber die
Entlastung flir das
Geschaftsjahr 2025
beschliel3t.

Michael Nick 55 Jahre 18. August 2020 Bis zum Ablauf der

Hauptversammlung,
die uber die
Entlastung flir das
Geschaftsjahr 2025
beschlieBt.

Samtliche Mitglieder des Aufsichtsrats sind unter der Geschaftsadresse der Gesellschaft erreichbar.

Dr. Florian Stetter: Herr Dr.

Stetter hat Betriebswirtschaftslehre und Recht in Wien und

Cambridge studiert und ist Grinder und seit 2011 Vorstandsvorsitzender der RockHedge Asset
Management AG. Davor war er Uber zehn Jahre Geschéaftsfihrer und CFO der DeTeIlmmobilien und
dann Strabag Property and Facility Services mit Verantwortung fir Finanzen, Einkauf, IT Key
Account Management und Real Estate sowie Uber zwdlf Jahre in diversen Positionen bei Top
Management Beratungen (u. a. McKinsey, OC&C Strategy Consultants und Oliver Wyman) tatig.

In den letzten finf Jahren war Herr Stetter Mitglied folgender Verwaltungs-, Geschaftsfihrungs-
oder Aufsichtsorgane bzw. Mitglied in vergleichbaren in- und ausldandischen Kontrollgremien oder
Partner folgender Gesellschaften auBerhalb von Noratis:

Bestehende Mandate:

RockHedge Asset Management AG, Krefeld: Vorstandsvorsitzender

Domestic real estate acquisition management GmbH, Wien: Geschaftsfiihrer

Deutsche Wohnen SE, Berlin: Mitglied des Aufsichtsrats

Historie & Wert Aktiengesellschaft, Wuppertal: Vorsitzender des Aufsichtsrats

C & P Immobilien AG, Graz: Mitglied des Aufsichtsrats

Intelliway Services AD, Sofia: Mitglied des Verwaltungsrats

Beendete Mandate:

CalCon Deutschland GmbH: Mitglied des Aufsichtsrats (bis 2019)

Hendrik von Paepcke: Nach seinem Studium der Betriebswirtschaftslehre an der Universitdt
Hamburg war Herr von Paepcke mehrere Jahre bei der Deutschen Telekom Immobilien und Service
GmbH, zuletzt als Head of Marketing and Sales, tatig. Im Jahr 2007 hat er APOprojekt GmbH,
einen Dienstleister fliir den gewerblichen Mieterausbau gegriindet, bei der er als Geschéaftsfiihrer
die Bereiche Finanzen, Marketing und Vertrieb verantwortet.
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In den letzten finf Jahren war Herr von Paepcke Mitglied folgender Verwaltungs-,
Geschaftsfiihrungs- oder Aufsichtsorgane bzw. Mitglied in vergleichbaren in- und auslandischen
Kontrollgremien oder Partner folgender Gesellschaften auBerhalb von Noratis:

Bestehende Mandate:

APOprojekt GmbH, Frankfurt am Main: Geschéaftsflihrer

AMADEUS Invest GmbH: Geschéaftsfuhrer

AMADEUS Ventures GmbH: Geschaftsfuhrer

Gut Bredeneek: Eigentimer

Beendete Mandate:

Keine

Christof Scholl: Nach seinem Studium der Immobilienwirtschaft an der European Business School
in Oestrich-Winkel, war Herr Scholl mehrere Jahre bei der Deutschen Bank fir die private und
gewerbliche Immobilienfinanzierung verantwortlich. Danach war Herr Scholl Head of Research &
Consulting und Head of International Business der Dr. Libke GmbH. Seit 20017 ist Herr Scholl
Partner bei NAI Apollo, verantwortlich fiir die Betreuung von (inter-)nationalen Investoren.

In den letzten finf Jahren war Herr Scholl Mitglied folgender Verwaltungs-, Geschaftsfiihrungs-
oder Aufsichtsorgane bzw. Mitglied in vergleichbaren in- und ausldandischen Kontrollgremien oder
Partner folgender Gesellschaften auBerhalb von Noratis:

Bestehende Mandate:

apollo real estate GmbH & Co. KG: Partner

Beendete Mandate:

Keine

Dr. Henning Schréer: Herr Dr. Schroer studierte Rechts- und Wirtschaftswissenschaften an den
Universitdten Bochum und Lausanne. Die ersten 19 Jahre seiner Berufstatigkeit war er in der
Rechtsabteilung der Deutschen Bank tatig, zuletzt als Managing Director. Ab 2012 hat er fiir die
Familie Merz ein Family Office aufgebaut und leitet dieses. Seit Ende 2017 tragt er zusatzlich die
Geschaftsfiihrungsverantwortung fir die Immobiliensparte der Familie Merz, flir die die Beteiligung
an der Noratis AG ein wichtiger Baustein ist.

In den letzten finf Jahren war Herr Dr. Schroer folgender Verwaltungs-, Geschéftsfihrungs- oder
Aufsichtsorgane bzw. Mitglied in vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien oder
Partner folgender Gesellschaften auBerhalb von Noratis:

Bestehende Mandate:

. Merz Immobilien Management GmbH, Frankfurt am Main: Geschaftsflihrer

Beendete Mandate:

Keine

Michael Nick: Nach seinem Studium der Betriebswirtschaftslehre in Frankfurt und Rotterdam war

Herr Nick mehrere Jahre bei der Merck KGaA im Bereich M&A und bei der Unternehmensberatung
Arthur D. Little tatig. Seit 1998 war Herr Nick bei der Merz Unternehmensgruppe in verschiedenen
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operativen geschaftsfiihrenden Positionen aktiv und seit 2012 ist er geschaftsfiihrender
Gesellschafter der Merz Holding GmbH & Co. KG.

In den letzten finf Jahren war Herr Nick folgender Verwaltungs-, Geschaftsfihrungs- oder
Aufsichtsorgane bzw. Mitglied in vergleichbaren in- und ausléandischen Kontrollgremien oder
Partner folgender Gesellschaften auBerhalb von Noratis:

Bestehende Mandate:

o Merz Holding GmbH & Co. KG, Frankfurt am Main: Geschaftsfiihrender Gesellschafter

o Merz GmbH, Frankfurt am Main: Geschéaftsfiihrer

o Merz Immobilien Management GmbH, Frankfurt am Main: Beiratsmitglied

o carpe diem Gesellschaft fiir den Betrieb von Sozialeinrichtungen mbH, Wermelskirchen:

Vorsitzender des Beirats
Beendete Mandate:
Keine
4.6.3.2  Ausschisse

Der Aufsichtsrat hat derzeit keine Ausschiisse gebildet, insbesondere auch keinen Audit-Ausschuss
oder Vergutungsausschuss.

4.6.3.3 Interessenkonflikte der Aufsichtsratsmitglieder

Abgesehen von den unten beschriebenen Ausnahmen gibt es keine potenziellen
Interessenkonflikte zwischen den Verpflichtungen der Aufsichtsratsmitglieder gegenliber der
Gesellschaft und ihren privaten Interessen oder anderen Verpflichtungen.

Herr Dr. Schroer ist der Geschdftsfiihrer der Merz Immobilien Management GmbH, die wiederum
der Komplementar des Hauptaktionars der Noratis AG, Merz Real Estate GmbH & Co. KG, ist. Herr
Nick ist Geschaftsfliihrer der Merz GmbH, die mittelbar an dem Hauptaktionar der Noratis AG, Merz
Real Estate GmbH & Co. KG, beteiligt ist. Die Mitglieder des Aufsichtsrats, Dr. Stetter, Herr von
Paepcke, Herr Scholl und Dr. Schréer halten zum Datum des Prospekts jeweils weniger als ein
Prozent der Aktien der Gesellschaft. Die Interessen von Herrn Dr. Stetter, Herrn von Paepcke,
Herrn Scholl, Herrn Nick und Herrn Dr. Schroer als Aktiondre der Gesellschaft bzw. Vertreter des
Hauptaktionars der Gesellschaft kénnten mit den Interessen der anderen Aktiondre oder der
Gesellschaft kollidieren und Interessenkonflikte kénnten zum Nachteil der Gesellschaft geldst
werden. Z. B. kénnten Herr Dr. Stetter, Herr von Paepcke, Herr Scholl, Herr Nick und Herr Dr.
Schréer als Aktiondre der Gesellschaft bzw. als Vertreter des Hauptaktiondrs ein erhdhtes
Interesse an der Ausschiittung einer (mdéglichst hohen) Dividende haben, wahrend es im Interesse
der Gesellschaft liegen kénnte, Gewinne zu thesaurieren.

4.7 Wesentliche Aktionadre

Die nachfolgende Tabelle zeigt die wesentlichen mittelbaren und unmittelbaren Aktionare, die nach
Kenntnis der Gesellschaft zum Datum des Prospekts mit mehr als 3 % an ihrem Grundkapital
beteiligt sind.
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Name des Aktiondrs Aktien In %
Merz Real Estate GmbH & Co. KG 2.299.797 47,7
Igor Christian Bugarski 286.666 5,9
Streubesitz 2.231.564 46,3
Gesamt 4.818.027 100,0

Die Merz Real Estate GmbH & Co. KG hat der Gesellschaft vorsorglich gemaB § 20 Abs. 4 AktG
mitgeteilt, dass ihr eine Mehrheitsbeteiligung an der Gesellschaft gehoért, sofern ihr aufgrund einer
Stimmrechtsvereinbarung die Beteiligung von Herrn Bugarski zuzurechnen sein sollte.

4.8 Rating

Weder fur die Gesellschaft noch fiir die Schuldverschreibungen wurde ein Rating erstellt.

4.9 Jiingste Ereignisse

Seit dem 30. Juni 2020 hat Noratis weitere Immobilien erworben bzw. verauBert (s. "5.4.4
Aktuelles Projektportfolio - 5.4.4.1 Anké&ufe, 5.4.4.2 Verkéaufe").

Am 28. August 2020 hat der Vorstand der Gesellschaft mit Zustimmung des Aufsichtsrats von
selben Tage eine Kapitalerhbhung um bis zu EUR 963.605,00 gegen Bareinlage durch die Ausgabe
von bis zu 963.605 neuen Aktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von einem Euro
unter teilweiser Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2020 mit Bezugsrecht der Altaktionare
beschlossen. Samtliche 963.605 neue Aktien wurden zu einem Preis von EUR 17,55 je Aktie
platziert. Der Bruttoemissionserlés belduft sich auf EUR 16,9 Mio. Die Durchfihrung der
Kapitalerhbhung wurde am 20. September 2020 in das Handelsregister der Gesellschaft
eingetragen.

Darlber hinaus gibt es keine fiir die Emittentin spezifischen Ereignisse aus jungster Zeit, die eine
besondere Bedeutung haben und die in hohen MaBe fir eine Bewertung der Solvenz der Emittentin
relevant sind.

4.10 Trendinformationen

Fir das laufende Jahr 2020 und die Folgejahre ist das Ziel der Gesellschaft, den
Immobilienbestand deutlich auszuweiten und den Anteil der Mieterlése am Umsatz zu steigern. Die
Gesellschaft plant im laufenden Jahr 2020 weniger Objekte zu verkaufen und geht daher davon
aus, dass die Umsatzerlése und das Jahresergebnis, wie sich auch bereits in dem
Konzernzwischenabschluss 2020 zeigt, deutlich unter dem der Vorjahre liegt. Darliber hinaus hat
es seit dem Datum des letzten verdffentlichten gepriiften Jahresabschlusses zum 31. Dezember
2019 keine wesentlichen Verschlechterungen der Aussichten der Emittentin gegeben.

Seit dem Datum des letzten ungepriiften Konzernzwischenabschlusses zum 30. Juni 2020 hat es
keine wesentliche Anderung der Finanz- und Ertragslage der Noratis gegeben.
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5. GESCHAFTSTATIGKEIT

5.1 Uberblick

Noratis ist ein in Deutschland bundesweit tatiger Bestandsentwickler mit ca. 50 Mitarbeitern. Der
Investitionsschwerpunkt liegt auf dem Erwerb von Wohnimmobilien mit technischem und
kaufmannischem Entwicklungspotenzial in Stadten ab 10.000 Einwohnern oder am Rande von
Ballungsgebieten. Oftmals handelt es sich dabei um Siedlungsbauten, Werkswohnungen oder
Quartiere der 50er bis 70er Jahre. Nach erfolgtem Ankauf werden die Immobilien sukzessive
aufgewertet mit dem Ziel, diese gewinnbringend im Rahmen von Blockverkdufen oder durch
Einzelprivatisierungen zu verduBern.

Noratis deckt entlang der gesamten Wertschopfungskette von der Objektauswahl und dem Ankauf
Uber die Entwicklung bis hin zur VerauBerung entwickelter Objekte alle wesentlichen
Kernfunktionen durch eigene Mitarbeiter ab. Dabei entscheidet Noratis jeweils im Einzelfall, wie
lange ein Objekt bis zur VerauBerung im Bestand gehalten wird. Nicht-Kernfunktionen wie zum
Beispiel die Hausverwaltung sowie die Ausfiihrung der baulichen AufwertungsmaBnahmen werden
durch externe Dienstleister ibernommen, die durch Mitarbeiter von Noratis gesteuert werden.
Damit behalt sich Noratis operative Flexibilitat und kann das Geschaftsvolumen deutlich ausweiten,
ohne dass dabei die Kosten von Noratis in gleichem MaBe steigen.

5.2 Wettbewerbsstarken

Nach Einschatzung der Gesellschaft profitiert Noratis im Wettbewerb mit anderen Unternehmen
insbesondere von den folgenden Starken:

5.2.1 Klarer Fokus des Geschidftsmodells auf bestimmte Segmente und Lagen

Noratis ist fokussiert auf den Erwerb und die Modernisierung, Renovierung und Aufwertung von
Bestandswohnimmobilien einfachen bis mittleren Standards, vorzugsweise in Stadten ab 10.000
Einwohnern oder am Rande von Ballungsgebieten, mit dem Ziel der gewinnbringenden
VerduBerung. Diese Fokussierung ist mit verschiedenen Vorteilen verbunden:

. Wohnimmobilien einfachen und mittleren Standards in Randlagen werden grundsatzlich von
einer breiten Masse der Bevélkerung nachgefragt und sind somit weniger volatil als
Immobilien im gehobenen Preissegment. Die sich zum 30. Juni 2020 im Besitz von Noratis
befindlichen Immobilien haben einen durchschnittlichen monatlichen Mietzins von EUR 6,38
pro Quadratmeter Mietflache.

o Auf Grund der Fokussierung von Noratis werden zum Uberwiegenden Teil wiederkehrende
Modernisierungs-, Renovierungs- und AufwertungsmaBnahmen durchgefiihrt, bei deren
Durchfihrung Noratis Uber breite und fundierte Erfahrungen verfligt. Dies flihrt zu einer
hohen Spezialisierung bei der Planung und Steuerung von bautechnischen MaBnahmen
inklusive der technischen Due Diligence. Infolgedessen profitiert Noratis von effizienten und
schnellen Prozessen mit hoher Kostentransparenz und Planungssicherheit.

o Der Fokus auf Werkswohnungen, Quartiere und Siedlungsbauten hat den Vorteil, dass durch
relativ geringen Aufwand und standardisierte MaBnahmen die Entwicklung aufgrund der
hohen Homogenitat dieser Liegenschaften (zum Beispiel standardisierte Grundrisse) effizient,
kostengiinstig und mit hoher Kostensicherheit durchgefiihrt werden kann.

5.2.2 Wettbewerbsvorteil durch flexiblen Einkauf

Auf der Einkaufsseite liegen die Wettbewerbsvorteile von Noratis in der Kombination von
bevorzugten LosgréBen, Standorten und Objektzustanden. Die Einkaufsstrategie von Noratis ist
flexibel in Bezug auf die Anzahl der zu erwerbenden Einheiten. Die ZielgréBen flir einen Erwerb
liegen typischerweise zwischen 20 und 1.000 Einheiten, obwohl Noratis auch Portfolios bis zu
2.000 Wohneinheiten zum Erwerb evaluiert. Damit liegt die GroBe der Zielportfolios einerseits oft
unter dem Mindestankaufsvolumen groBer Wettbewerber, andererseits ist flr private
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Interessenten wiederum das Volumen haufig zu groB und die Akquisition aufgrund des
Objektzustands und des Modernisierungsbedarfs zu komplex. Im Gegensatz zu groBen
Portfoliotransaktionen ist das Marktsegment von kleinen bis mittleren Transaktionen zwischen 100
bis 800 Wohneinheiten gegeniiber groBeren Transaktionen Uber einen langeren Zyklus hinweg
stabiler und weniger volatil (Quelle: BBSR-Analyse).

Gegeniiber Wettbewerbern im Bereich des Einkaufs von Wohnimmobilien, die starker auf die
Vermietung fokussiert sind, ist flir Noratis eine effiziente Bewirtschaftung weniger relevant. Die
wesentliche Wertschépfung wird durch die durchzufiihrenden Modernisierungs-, Renovierungs- und
AufwertungsmaBnahmen erzielt. Insofern ist es fiir Noratis von geringerer Bedeutung, ob sich die
zu erwerbenden Objekte in raumlicher Nahe zueinander befinden, was jedoch Voraussetzung fir
eine effiziente Bestandshaltung ist. Noratis kann folglich opportunistisch im gesamten
Bundesgebiet Wohnimmobilien erwerben und dabei auch mit relativ kleinen LosgréBen neue
Standorte erschlieBen.

Hinsichtlich der Standorte und Objektzustéande erwirbt Noratis vornehmlich Immobilien in Stadten
ab 10.000 Einwohnern oder am Rande von Ballungsgebieten mit grundsatzlich stabiler
demographischer Entwicklung, sowie Objekte mit Entwicklungspotenzial. Diese sind im Gegensatz
zu erstklassigen Lagen nach Einschatzung der Gesellschaft geringerem Wettbewerb ausgesetzt. Ein
zusatzlicher Faktor ist, dass Preise in Randlagen nach Einschatzung der Gesellschaft weniger volatil
sind und Wettbewerber im Einkauf haufig vor den notwendigen Modernisierungs-, Renovierungs-
und AufwertungsmaBnahmen  zurlickschrecken. Noratis ist hingegen durch eigenes
Technikpersonal auf die Entwicklung dieser Immobilien spezialisiert und kann auf eine Vielzahl von
erfolgreich durchgefiihrten Entwicklungen zuriickschauen.

5.2.3 Attraktiver Nischenanbieter

Nach Ansicht der Gesellschaft besetzt Noratis mit ihrem Geschdftsmodell eine attraktive Nische in
der Wohnimmobilienbranche zwischen Bestandshaltern einerseits und Projektenwicklern
andererseits. Durch laufende Mieteinnahmen, die in der Regel die Betriebs- und Kapitalkosten
einer Wohnimmobilie decken, verfligt Noratis Uber die finanzielle Stabilitédt eines Bestandshalters.
Die EntwicklungsmaBnahmen und zeitnahe VerauBerung hingegen wirken sich positiv auf die
Rendite aus, ohne dass Noratis dabei den Projektentwicklungsrisiken im Falle von Neubauten
ausgesetzt ist.

5.2.4 Skalierbarkeit des Geschiftsmodells

Das Geschaftsmodell bzw. die existierende Plattform von Noratis, bestehend aus dem Einkauf, der
Technik, dem Asset Management und dem Vertrieb, ist skalierbar, wodurch signifikante
Wachstumspotenziale bestehen. Im Falle von geeigneten Portfolios kann das vorhandene
Projektvolumen bzw. die Anzahl von Wohneinheiten deutlich ausgeweitet werden, ohne dabei die
Kosten der Gesellschaft in gleichem MaBe zu steigern. Von Zusatzinvestitionen sind dabei
insbesondere die Bereiche Technik und Asset Management betroffen, sollte das Projektvolumen
signifikant ausgeweitet werden.

5.2.5 Nachhaltige Leistungsbilanz

Mitglieder des Vorstandes und des Managements verfiigen mit insgesamt rund 2.300 erfolgreich
im Rahmen ihrer bisherigen professionellen Tatigkeit erworbenen, entwickelten und verauBerten
Einheiten Uber eine nachhaltige Leistungsbilanz (Track Record). Die Gesellschaft ist der Ansicht,
dass die wesentlichen handelnden Personen ein Team stellen, das zu den erfahrensten in dem
Segment der Wohnimmobilienwirtschaft gehdért, in dem Noratis aktiv ist.

5.3 Unternehmensstrategie

Noratis beabsichtigt, ihr profitables Wachstum der letzten Jahre auch in Zukunft fortzusetzen und
eine bedeutende Rolle in dem von ihr besetzten Marktsegment zu spielen. Die Kernpunkte der
Unternehmensstrategie von Noratis sind:
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5.3.1 Ausbau des Immobilienportfolios

Noratis plant, ihren Immobilienbestand in den kommenden Jahren deutlich auszubauen und
weitere neue Wohnimmobilien mit Entwicklungspotenzial zu erwerben. Fir das Jahr 2020 sind
weitere Zukaufe geplant und es ist nicht vorgesehen, entwickelte Objekte in groBeren Umfang im
Jahr 2020 zu verauBern. Hierdurch erwartet die Gesellschaft einen schnelleren Aufbau des
Portfolios. Der weitere Aufbau des Portfolios soll Noratis mehr strategische Flexibilitat geben und
es ihr erlauben, die erworbenen Immobilien zum bestmdglichen Zeitpunkt und zu den
bestmdglichen Konditionen zu verdauBern, Skaleneffekte zu erreichen, sowie ihre Ergebnisstabilitat
zu erhdhen. Die Gesellschaft beabsichtigt, sowohl Immobilienbestande an vorhandenen Standorten
weiter auszubauen, wodurch Synergien gehoben werden kénnen, als auch neue Standorte zu
erschlieBen. Nach der Aufwertung der erworbenen Immobilien wird die Gesellschaft im Einzelfall
entscheiden, wie lange die Objekte im eigenen Bestand bleiben und so die Mietrenditen
vereinnahmt werden und wann eine VerauBerung der Objekte erfolgt, wodurch die
Entwicklerrendite realisiert werden kann. Auf Basis eines geplant deutlich gréBeren
Immobilienbestandes in den kommenden Jahren geht die Gesellschaft davon aus, zuklnftig einen
wesentlich hdheren Umsatzanteil aus den Mieten zu erzielen. Dabei ist das Ziel, durch die
Mieteinnahmen mindestens die Fixkosten der Gesellschaft zu decken. Der Verkauf entwickelter
Immobilien bleibt aber weiter eine tragende Saule der Geschaftsentwicklung und der wesentliche
Ergebnistreiber.

5.3.2 Ausbau der Marktposition

Noratis verfolgt auch zuklnftig die Strategie, ihre Marktstellung in dem von ihr besetzten
Marktsegment  weiter durch den bundesweiten Erwerb  und Management  von
Bestandswohnimmobilien auszubauen. Dabei ist das Ziel der Gesellschaft, die Marktflihrerschaft zu
erreichen und branchenweit als der flhrende Spezialist fiur die Entwicklung von
Bestandswohnimmobilien einfachen bis mittleren Standards und der anschlieBenden VerduBerung
wahrgenommen zu werden. Hierzu hat Noratis die notwendigen Voraussetzungen durch den
Aufbau einer Plattform geschaffen, die durch moderate Zusatzinvestitionen das avisierte
Wachstum darstellen kann.

5.3.3 Personelles Wachstum

Im Einklang mit der Wachstumsstrategie wird Noratis auch in Zukunft in ihre Mitarbeiter
investieren und gleichzeitig zum Erwerb von neuen Portfolios bzw. dem insgesamt geplanten
Wachstum des Immobilienvorratsvermégens gezielt Personal aufbauen, um die gesetzten
Wachstumsziele erfolgreich und nachhaltig umzusetzen. Dabei steht insbesondere der
Personalaufbau im Bereich Asset Management im Vordergrund, der die kaufmannische und
technische Betreuung der Portfolios umfasst.

5.4 Geschdftsmodell

Das Geschaftsmodell von Noratis besteht in dem Ankauf von Wohnimmobilien, die Uber ein
technisches und/oder kaufmannisches Entwicklungspotenzial verfligen. Dabei ist das Ziel der
Gesellschaft, die Objekte nach erfolgreicher Entwicklung renditeoptimierend zu verduBern.
Gleichzeitig soll damit attraktiver und zugleich bezahlbarer Wohnraum erhalten und geschaffen
werden. Noratis deckt dabei alle Kernfunktionen entlang der Wertschépfungskette durch eigene
Mitarbeitern ab: von der Objektauswahl und dem Einkauf, Uber die Entwicklung und Asset
Management bis hin zur VerauBerung entwickelter Objekte. Die Hausverwaltung wird extern
vergeben, da die Portfoliostandorte von Noratis aufgrund der VerauBerungsaktivitaten oft wechseln
und fir die Vermietung und Verwaltung lokales Know-How notwendig ist. Neben der
Hausverwaltung wird dariber hinaus auch die Ausfihrung der baulichen Modernisierungs-,
Renovierungs- und AufwertungsmaBnahmen durch externe Dienstleister ibernommen, die durch
Mitarbeiter von Noratis gesteuert werden. Nach der erfolgten Entwicklung entscheidet die
Gesellschaft unter Renditegesichtspunkten, wann die VerauBerung erfolgt.
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5.4.1 Erwerb von Immobilien

Die Auswahl von geeigneten Wohnimmobilien fiir den Erwerb ist von besonderer Bedeutung fir
das Geschaftsmodell von Noratis. Daher hat Noratis vordefinierte Einkaufskriterien an die zu
erwerbende Immobilie. Grundlegendes Kriterium flir den Ankauf ist, dass das Objekt ein
Entwicklungspotenzial aufweist. Dariber hinaus gibt es einen standardisierten Katalog von
Kriterien, wie beispielsweise die demographische Entwicklung am Standort, um eine effiziente
Vorselektion der Angebote zu ermdéglichen.

Samtliche Angebote von Immobilien werden im unternehmenseigenen Einkauftool "Didax" erfasst,
welches speziell auf die Bediirfnisse von Noratis zugeschnitten ist.

Jedes Berechnungsmodell fiir den Erwerb einer Immobilie bzw. eines Portfolios erfolgt unter der
Berlicksichtigung der Parameter Internal Rate of Return (IRR), Rohertragsmarge, Cashflow,
Schulddienstfahigkeit, vorzunehmende Modernisierungs-, Renovierungs- und
AufwertungsmaBnahmen sowie der ggfs. nach dem Erwerb mdglichen Verbesserung der
Mietsituation und erwartete VerduBerungserlose. Im Vorfeld des Erwerbs erfolgt eine Begutachtung
der Immobilie durch eigene Mitarbeiter und, insbesondere fiir spezifische Fragestellungen, durch
externe Sachverstdndige. Die voraussichtlichen Modernisierungs-, Renovierungs- und
Aufwertungskosten werden von der Technikabteilung und den Sachverstdndigen geplant und
kalkuliert.

Hinsichtlich der Lage der zu erwerbenden Immobilien fokussiert sich Noratis vorzugsweise auf
kleinere und mittelgroBe Stadte und Randlagen von Ballungszentren. Im Zuge der Expansion plant
die Gesellschaft, ebenso Immobilienbestande an vorhandenen Standorten weiter auszubauen,
wodurch Synergien gehoben werden kénnen, als auch neue Standorte zu erschlieBen. Von groBer
Relevanz fur die Auswahl der Immobilien ist ihre Mikrolage. Daher wird die Mikrolage vor jedem
Erwerb eingehend darauf geprift, ob Entwicklungspotenziale in dieser Lage gehoben werden
kdénnen. Unter anderem werden dazu lokale Marktteilnehmer wie Banken oder Makler befragt und
das Objekt vor Ort besichtigt.

Von besonderem Interesse fiir Noratis sind Siedlungsbauten, Werkswohnungen und Quartiere. Bei
diesen Objekten ist die technische Umsetzung der EntwicklungsmaBnahmen in der Regel in
besonderem MaBe kosteneffizient, da auf eine Vielzahl von Wohnungen die gleichen MaBnahmen
auf Grund bspw. eines einheitlichen Grundrisses angewendet werden kdénnen. Dariber hinaus
werden auch Objekte erworben, bei deren Entwicklung spezialisierte Erfahrungen bei der
Aufwertung erforderlich sind.

In Bezug auf die GroBe der zu erwerbenden Immobilie erwirbt Noratis Objekte und
Immobilienpakete ab ca. 20 Einheiten, wobei die MindestgréBe auch abhdngig von der Entfernung
zum Unternehmensstandort oder bereits vorhandenen Portfolios ist. Durch regionale Prasenz an
attraktiven Standorten, z.B. Uber die Konzerngesellschaft Noratis West GmbH, kann Noratis auch
kleinere Objekte und Portfolios bis zu EUR 5 Mio. zu attraktiven Konditionen ankaufen.

Der Erwerb von Immobilien erfolgt sowohl direkt Uber die Gesellschaft als auch Uber
Objektgesellschaften. Noratis nutzt dabei alle zur Verfiigung stehenden Erwerbswege und verfligt
Uber ein groBes Netzwerk von relevanten Kontakten zu Investoren und Maklern, bei denen
regelmaBig Erwerbsopportunitaten gepriift werden.

5.4.2 Entwicklung

Bereits vor dem Erwerb einer Wohnimmobilie beginnt die Gesellschaft mit der Planung der
EntwicklungsmaBnahmen. Mit den konkreten Modernisierungs-, Renovierungs- und
AufwertungsmaBnahmen, sowie der kaufmdnnischen Entwicklung wird unmittelbar nach dem
Erwerb der Immobilie begonnen. Der Fokus liegt dabei auf MaBnahmen, die ein hohes
Wertsteigerungspotenzial aufweisen.
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Die EntwicklungsmaBnahmen werden durch eigene technische Mitarbeiter der Gesellschaft und
externe Sachverstandige geplant. Die Ausfiihrungen der Arbeiten Ubernehmen externe
Dienstleister, die von der Technikabteilung von Noratis gesteuert werden. Wahrend der gesamten
Bauphase Uberwacht Noratis die Baufortschritte durch ein detailliertes Controlling Tool, das
fortlaufend einen Uberblick liber die bereits entstandenen, beauftragten und noch geplanten
Kosten liefert, sodass der voraussichtlich erzielbare Erlds fiir Noratis prognostiziert werden kann.
Ein detailliertes Kostencontrolling sowie die Ist-Soll Abweichungserfassung werden wahrend der
MaBnahmen von der Technikabteilung und der Buchhaltung vorgenommen.

Im Rahmen der Modernisierungs-, Renovierungs- und AufwertungsmaBnahmen wird
Instandhaltungsstaus beseitigt, der Wohninnenraum durch bspw. neue Raumaufteilung
modernisiert, zeitgemaBe Bader und Kichen eingebaut, neue Beleuchtung und modernisierte
Hauseingange geschaffen und die Immobilie bspw. durch neue Balkone oder Neugestaltung von
AuBenanlagen allgemein aufgewertet. Die konkreten MaBnahmen sind jeweils abhangig von der Art,
dem Zustand, der Lage und auch dem geplanten Vertriebsweg der Immobilie. Darliber hinaus wird
ggf. auch die Energieeffizienz der Immobilie verbessert, indem bspw. Fassaden- und
Dachdammung, sowie neue Fenster und/oder Anlagen eingebaut werden. Im Juni 2020 haben
Noratis und der Energiedienstleister GETEC eine gemeinsame Energieeffizienz-Gesellschaft, G+N
Energieeffizienz GmbH, gegriindet. Ziel der neuen Gesellschaft ist die systematische Verbesserung
der Energieeffizienz und die Reduzierung von CO2-Emissionen der im Bestand der Noratis
befindlichen Gebdude. Die G+N Energieeffizienz GmbH soll sukzessive die Warmeversorgung aller
Immobilien im Bestand von Noratis Gibernehmen, bestehende Anlagen betreuen und bei Bedarf auf
eigene Kosten durch moderne Anlagen ersetzen. Ziel ist dabei die Aufwertung der Immobilien
durch energetische Optimierung, bei der die Kosten fiir die Mieter im Optimalfall sogar sinken.

Neben der Umsetzung der Modernisierungs-, Renovierungs- und AufwertungsmaBnahmen
entwickelt Noratis die Immobilien kaufmannisch, bspw. durch wirtschaftlich vertretbare
Mietsteigerungen im Rahmen der rechtlich zulassigen Mdéglichkeiten, die Beseitigung von Leerstand,
die Verbesserung der Mietzahlungseingdnge oder die allgemeine Aufwertung des Mieterklientels.

5.4.3 VerduBerung

Die VerauBerung der Immobilien wird typischerweise von eigenen Vertriebsmitarbeiter
Ubernommen, die im Fall von Privatisierungen fiir die Dauer der VerauBerung teilweise vor Ort im
Objekt untergebracht sind. Bei ausgewahlten Verkdaufen wird der Vertrieb von lokalen
Vertriebspartnern oder Makler unterstiitzt. Noratis verauBert Objekte entweder im Wege von
Verkdufen einzelner Mehrfamilienhduser bzw. Hauserzeilen, bis hin zu ganzen Portfolios
("Blockverkauf") an vorwiegend institutionelle aber auch private Kapitalanleger oder im Wege
von Verkdaufen von einzelnen Wohnungen an Mieter, Selbstnutzer oder private Kapitalanleger
("Privatisierung"). Soweit bei Privatisierungen Wohnungen vermietet sind, versucht Noratis
vorrangig die Wohnungen an die Mieter zur Selbstnutzung zu verauBern. Sollte dies nicht mdglich
sein, oder die Wohnungen leer stehen, verkauft Noratis einzelne oder mehrere Wohnungen oder
das gesamte Objekt an neue Selbstnutzer oder private Kapitalanleger. Im Rahmen der
VerduBerung legt Noratis groBen Wert auf eine sozialvertragliche VerauBerung.

Seit 2014 bis zum 30. Juni 2020 hat Noratis insgesamt 2.243 Einheiten (inklusive
Gewerbeeinheiten) verkauft. Die durchschnittliche, volumengewichtete Projektlaufzeit betrug 25
Monate, wobei die historische Projektlaufzeit keine Indikation fir die Laufzeit der aktuellen und
zukiinftigen Projekte ist. Die folgende Ubersicht zeigt die abgeschlossenen Projekte von Noratis in
den Geschaftsjahren 2018 und 2019 und in dem Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2020
getrennt nach Privatisierungen und Blockverkaufen:

Objektname Ankauf(1) Verkaufs- Art der Dauer der Einheiten
abschluss(2) VerdauBerung Entwicklung gesamt
(Monate)
Krefeld Juni 2014 Januar 2018 Privatisierung 43 30
Dormagen Oktober 2015 September Privatisierung 34 88
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Objektname Ankauf(1) Verkaufs- Art der Dauer der Einheiten
abschluss(2) VerduBerung Entwicklung gesamt
(Monate)
2018
GroBkrotzenburg September Marz 2019 Privatisierung 31 52
2016
Riedstadt Oktober 2015 Juni 2020 Privatisierung 56 24
Schwarzenbek Mai 2015 Juni 2018 Blockverkauf 36 99
Frankfurt-Niederrad November Dezember Blockverkauf 51 100
2014 2018
Trier I Mai 2017 Januar 2019 Blockverkauf 20 80
Trier II Juli 2018 Januar 2019 Blockverkauf 6 20
Frankfurt-Bornheim  Juni 2017 Juni 2019 Blockverkauf 22 603
Frankfurt Dezember Dezember Blockverkauf 24 19
Fechenheim 2017 2019
Raum Erfurt Februar 2017 Dezember Blockverkauf 34 121
2019
GESAMT 693

M Ubergang von Nutzen

(@ Beginn der Privatisierung in der Regel deutlich vor dem Verkaufsabschluss.

und Lasten.

() 59 Wohnungen und eine Gewerbeeinheit.

5.4.4

Aktuelles Projektportfolio

Die folgende Ubersicht zeigt das aktuelle Projektportfolio von Noratis zum 30. Juni 2020 getrennt
nach dem jeweils geplanten Vertriebsweg:

Standort(®) Ankauf(2) Geplanter Einheiten Flache (gm)
Vertriebsweg gesamt
Zweibrlicken September 2013 Privatisierung 1 84
Erlensee Oktober 2016 Privatisierung 17 1.097
Frankfurt-Ginnheim September 2018 Privatisierung 36303 24.404
Rlugen
(Dranske und Sagard) April 2017 Blockverkauf 1424 8.872
Gladbeck Mai 2017 Blockverkauf 320 3.371
Ratzeburg / MdlIn Dezember 2017 Blockverkauf 355(6) 20.593
Celle / Kénigslutter Juni 2018 Blockverkauf 345 24.733
Frankfurt-Rédelheim August 2018 Blockverkauf 9 525
Ratingen Dezember 2018 Blockverkauf 156 10.964
Freital Januar 2019 Blockverkauf 93(®) 8.895
Kassel Februar 2019 Blockverkauf 36 2.374
Gravenbruch Mai 2019 Blockverkauf 35 2.970
Frankfurt-Innenstadt Juli 2019 Blockverkauf 250 2.093
Neu-Isenburg August 2019 Blockverkauf 150 8.585
Steinfurt August 2019 Blockverkauf 111 6.224
Celle Oktober 2019 Blockverkauf 65 3.745
Frankfurt-Hochst Dezember 2019 Blockverkauf 18 768
Krefeld Dezember 2019 Blockverkauf 48 3.119
Leipzig Dezember 2019 Blockverkauf 60 3.090
Magdeburg Dezember 2019 Blockverkauf 149 8.899
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Standort(®) Ankauf(2) Geplanter Einheiten Flache (gm)
Vertriebsweg gesamt

Neuruppin Dezember 2019 Blockverkauf 165 13.154
Emden Marz 2020 Blockverkauf 79 3.777
Moénchengladbach/Krefeld April 2020 Blockverkauf 25010 1.983
Halle Juni 2020 Blockverkauf 19(11) 1.029
Leipzig Juni 2020 Blockverkauf 32 1.845
GESAMT 2.530 166.991

() Die angegebenen Objekte befinden sich im Eigentum der Gesellschaft bzw. der Tochtergesellschaften der
Gesellschaft.

@ Ubergang von Nutzen und Lasten.
() Inklusive sieben Gewerbeeinheiten.
) Inklusive drei Gewerbeeinheiten.
() Inklusive drei Gewerbeeinheiten.
(®) Inklusive zwei Gewerbeeinheiten.
) Inklusive zwei Gewerbeeinheiten.
®) Inklusive 40 Gewerbeeinheiten.

©) Inklusive vier Gewerbeeinheiten.
(10) Inklusive sechs Gewerbeeinheiten.
(1) Inklusive eine Gewerbeeinheit.

Seit dem 30. Juni 2020 haben sich in Bezug auf das aktuelle Portfolio von Noratis folgende
wesentliche Anderungen ergeben:

5.4.4.1  Ankaufe

Standort(®) Ankauf(2) Geplanter Einheiten Wohnfliache
Vertriebsweg gesamt (qm)
Risselheim Juli 2020 Blockverkauf 83 8.258
Bensheim I Juli 2020 Blockverkauf 17 1.123
Wolfenblttel Voraussichtlich September 2020  Blockverkauf 118 8.807
(Kaufvertrag bereits
beurkundet)
Braunschweig Voraussichtlich September 2020  Blockverkauf 8 717
(Kaufvertrag bereits
beurkundet)
Lidge Voraussichtlich Oktober 2020 Blockverkauf 200 14.460
(Kaufvertrag bereits
beurkundet)
Cuxhaven Voraussichtlich Oktober 2020 Blockverkauf 66 3.411
(Kaufvertrag bereits
beurkundet)
Bayern Voraussichtlich Dezember 2020 Blockverkauf 358 22.370
(Kaufvertrag bereits
beurkundet)
Solingen Voraussichtlich Dezember 2020 Blockverkauf 14 749
(Kaufvertrag bereits
beurkundet)
Bensheim II Voraussichtlich Dezember 2020 Blockverkauf 19 647
(Kaufvertrag bereits
beurkundet)
GESAMT 883 60.542

1) Die angegebenen Objekte befinden sich entweder bereits im Eigentum der Gesellschaft bzw. der
Tochtergesellschaften der Gesellschaft bzw. hat die Gesellschaft oder ihre Tochtergesellschaften den Kaufvertrag
abgeschlossen.

@ Ubergang von Nutzen und Lasten.
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5.4.4.2  Verkéaufe

Bei dem Objekt Erlensee wurden von Juli bis August 2020 im Rahmen der Privatisierung vier
Einheiten mit 261 gm verauBert.

5.5 Wesentliche Vertrage

5.5.1 Finanzierungsvereinbarungen

Noratis hat ihre kapitalintensive Tatigkeit bisher auf der Grundlage verschiedenster
Finanzierungsformen in Form von grundpfandrechtlich besicherten Immobiliendarlehen und
unbesicherten Bankdarlehen finanziert. Daneben finanziert sich Noratis auch im kleineren Umfang
Uber Schuldscheindarlehen.

5.5.1.1 Grundpfandrechtlich besicherte Immobiliendarlehen

Der weit Uberwiegende Teil des fir den Erwerb und die Entwicklung der jeweiligen
Projektimmobilien erforderlichen Kapitals wird regelmaBig in Form von projektbezogenen
Immobiliendarlehen von verschiedenen Sparkassen und Volksbanken zur Verfligung gestellt. Der
Gesamtbetrag der Immobiliendarlehen belief sich zum 30. Juni 2020 auf einen Betrag in Hohe von
EUR 191,3 Mio. Grundsatzlich sind die Immobiliendarlehen durch auf den jeweiligen Objekten
lastenden Grundpfandrechte, die Abtretung der zu den jeweiligen Objekten gehdrigen
Mietforderungen sowie weitere Sicherungsmittel besichert. Die Immobiliendarlehen sind ganz
Uberwiegend auf Basis des Drei-Monats-EURIBOR und vereinzelt des Sechs-Monats EURIBOR,
jeweils zzgl. Marge, verzinst und unterliegen somit Zinsanderungsrisiken. Gegenwartig sind mittel-
bzw. langerfristige Immobilienfinanzierungen weit uberwiegend durch separate
Sicherungsgeschafte ("Hedging-Geschafte") auf Konzernebene gegen Zinsdnderungsrisiken
abgesichert. Das Finanzierungsvolumen der Uberwiegenden Zahl der Immobiliendarlehen reicht
von ca. EUR 0,5 Mio. bis EUR 15 Mio.

Nachfolgend aufgefiihrt sind die wesentlichen grundpfandrechtlich besicherten Immobiliendarlehen
mit einer Finanzierungssumme von Uber EUR 15 Mio.

Obiekt Vertragliche Darlehenssumme Zinssatz Endfalligkeit
] (in EUR Millionen (gerundet)) (3ahr)
Celle/Konigslutter 19,8 3-Monats-Euribor 2023
zzgl. Marge
Ratzeburg/Mélin 17 3-Monats-Euribor 2021
zzgl. Marge
Neuruppin 18,5 3-Monats-Euribor 2024
zzgl. Marge
Frankfurt-Ginnheim 49 1-Monats-Euribor 2022
zzgl. Marge
Neu-Isenburg 22 3-Monats-Euribor 2024
zzgl. Marge

Nachfolgend aufgefiihrt sind die wesentlichen grundpfandrechtlich besicherten Immobiliendarlehen
mit einer Finanzierungssumme von Uber EUR 20 Mio.

5.5.1.1.1 Immobiliendarlehen zur Finanzierung von Objekten in Frankfurt-Ginnheim
Die Noratis Habitat GmbH, eine 100%ige Tochtergesellschaft der Gesellschaft, hat am
21. September 2018 zur Finanzierung von Objekten in Frankfurt-Ginnheim einen Vertrag Uber ein

Immobiliendarlehen mit einem Nennbetrag in Hohe von EUR 49 Mio. geschlossen.

Die Parteien haben fir die vierjdhrige Laufzeit des Immobiliendarlehensvertrages einen
veranderlichen Zinssatz zzgl. Marge vereinbart. Die Anpassung des Zinssatzes erfolgt monatlich
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entsprechend den Veranderungen des Ein-Monats-EURIBOR zum ersten Kalendertag des jeweils
folgenden Monats. Die Zinsen sind in Teilbetragen jeweils am Ende eines Monats zu zahlen. Zur
Tilgung zahlt die Darlehensnehmerin an die Darlehensgeberin jeweils nach dem Verkauf eines
Objekts einen bestimmten, nach Gewerbe-, Wohn- und KFZ-Stellplatz-Flache unterschiedlichen
Betrag pro verkauftem Quadratmeter. Das Immobiliendarlehen ist unter anderem mit einer
Grundschuld an den Objekten in Frankfurt (Ginnheim) zugunsten der Darlehensgeberin Uber einen
Betrag in H6he von insgesamt EUR 49 Mio. sowie durch die Abtretung der zu den Objekten
gehoérigen Mietforderungen besichert; ferner hat die Gesellschaft eine Patronatserklarung
zugunsten der Darlehensnehmerin abgegeben. Das Immobiliendarlehen kann von der
Darlehensnehmerin nach den gesetzlichen Bestimmungen gekiindigt werden. Zugunsten der
Darlehensgeberin bestehen eine Reihe von auBerordentlichen Kiindigungsrechten. Der nach Ablauf
der vereinbarten Laufzeit verbleibende Darlehensrestbetrag ist am 30. September 2022 zur
Rickzahlung fallig.

5.5.1.1.2 Immobiliendarlehen zur Finanzierung von Objekten in Neu-Isenburg

Die Noratis Wohnen GmbH, eine 100%ige Tochtergesellschaft der Gesellschaft, hat am 30. August
2019 zur Finanzierung von Objekten in Neu-Isenburg einen Vertrag Uber ein Immobiliendarlehen
mit einem Nennbetrag in H6he von EUR 22 Mio. geschlossen.

Die Parteien haben fur die flinfjahrige Laufzeit des Immobiliendarlehensvertrages einen
veranderlichen Zinssatz zzgl. Marge vereinbart. Die Anpassung des Zinssatzes erfolgt
entsprechend den Veranderungen des Drei-Monats-EURIBOR jeweils zum Beginn einer
dreimonatigen Zinsperiode. Feste Tilgungsraten sind, gemeinsam mit den flir eine Zinsperiode
aufgelaufenen Zinsen, jeweils am Ende einer Zinsperiode zu zahlen. Das Immobiliendarlehen ist
unter anderem mit einer Grundschuld an den Objekten in Neu-Isenburg zugunsten der
Darlehensgeberin tber einen Betrag in Hohe von insgesamt EUR 22 Mio. sowie durch die Abtretung
der zu den Objekten gehoérigen Mietforderungen besichert; ferner hat die Gesellschaft eine
Patronatserklarung zugunsten der Darlehensnehmerin abgegeben. Das Immobiliendarlehen kann
von der Darlehensnehmerin mit einer Frist von drei Monaten gekiindigt werden. Zugunsten der
Darlehensgeberin bestehen eine Reihe von auBerordentlichen Kiindigungsrechten. Der nach Ablauf
der vereinbarten Laufzeit verbleibende Darlehensrestbetrag ist am 30. August 2024 zur
Rickzahlung fallig.

5.5.1.2 Unbesicherte Bankdarlehen

Am 4. September 2019 hat die Gesellschaft zur Finanzierung des allgemeinen
Betriebsmittelbedarfs einen Vertrag Uber ein unbesichertes Bankdarlehen (revolvierende
Betriebsmittelkreditlinie) mit einem europdischen Bankinstitut in H6he von bis zu EUR 15 Mio.
geschlossen. Die Parteien haben eine Verzinsung des Bankdarlehens auf Basis eines
veranderlichen Zinssatzes zzgl. Marge vereinbart. Die Anpassung des Zinssatzes erfolgt
entsprechend den Verdnderungen des Euro OverNight Index Average (EONIA) bzw., sobald die
Bereitstellung des EONIA eingestellt wird, entsprechend der Euro Short-Term Rate (€STR),
letzteres nach Wahl des Bankinstituts zzgl. einer weiteren Marge. Das Bankdarlehen hat, soweit
nicht geklindigt, eine unbestimmte Laufzeit (bis auf weiteres). Die Gesellschaft hat sich in dem
Bankdarlehensvertrag unter anderem verpflichtet, einen bestimmten Financial Covenant
(Verpflichtung zur Einhaltung einer definierten Finanzkennzahl) in Bezug auf das Verhaltnis ihrer
Nettofinanzverbindlichkeiten zu den Marktwerten der von ihr gehaltenen Immobilien (net loan to
value), einzuhalten.

Daneben hat Noratis mit zwei deutschen Bankinstituten Bankdarlehen (Kontokorrent) Gber kleinere
Finanzierungsvolumina vereinbart.

5.5.1.3 Schuldscheindarlehen
Im August 2020 hat die Gesellschaft mit einem auslandischen Kreditinstitut eine Vereinbarung zur

Begebung von Schuldscheindarlehen (Promissory Notes) abgeschlossen.
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Die Vereinbarung sieht ein Gesamtvolumen in Héhe von bis zu EUR 25 Mio. vor. Die Zinszahlungen
unter den einzelnen Schuldscheindarlehen sollen vierteljéhrlich jeweils am 2. Januar, 1. April, 1.
Juli und 1. Oktober eines jeden Jahres erfolgen. Die Laufzeit der einzelnen Schuldscheindarlehen
soll 36 Monate betragen, wobei eine Rlckzahlung bereits vor der vereinbarten Falligkeit mdglich
sein soll. Fir den Fall eines Verzugs (Event of Default) sowie des Eintritts einer Reihe weiterer
Ereignisse sollen die einzelnen Schuldscheindarlehen ebenfalls schon vor Ablauf der Laufzeit zur
Rickzahlung fallig sein. Die Vereinbarung sieht verschiedene Zusicherungen seitens der
Gesellschaft vor. Zum Datum dieses Prospekts hat die Gesellschaft noch kein
Schuldscheindarlehen auf Grundlage der Vereinbarung aufgenommen.

5.5.2 Investoren- und Festbezugsvereinbarung mit der Merz Real Estate GmbH & Co.
KG

Die Gesellschaft hat am 20. Marz 2020 mit der Merz Real Estate GmbH & Co. KG eine Investoren-
und Festbezugsvereinbarung geschlossen.

Darin hat sich Merz Real Estate GmbH & Co. KG verpflichtet, bis zum Ende des Geschéftsjahres
2024 Uber KapitalmaBnahmen insgesamt bis zu EUR 50 Mio. in die Gesellschaft zu investieren. Die
Finanzierungsverpflichtung von Merz Real Estate GmbH & Co. KG soll dazu dienen, das geplante
Portfoliowachstum der Gesellschaft zu unterstitzen. Wichtigste Ertragssdule soll weiterhin die
VerduBerung optimierter Immobilien durch die Gesellschaft bleiben, wobei vorgesehen ist, kiinftig
die Profitabilitdat der Gesellschaft auch ohne VerduBerungserldse zu gewahrleisten.

Als Teil der Investoren- und Festbezugsvereinbarung erfolgte im ersten Halbjahr 2020 eine
Kapitalerh6hung der Gesellschaft, bei der 252.525 neue Aktien von der Merz Real Estate GmbH &
Co. KG zu EUR 19,80 je Aktie gezeichnet wurden, wobei die neuen Aktien fliir das abgelaufene
Geschaftsjahr 2019 nicht dividendenberechtigt waren. Die Gesamtzahl der Aktien stieg durch die
Kapitalerhdhung auf 3.854.422 Aktien, der Anteil von Merz Real Estate GmbH & Co. KG am
gezeichneten Kapital der Gesellschaft auf 34,86 %.

Im dritten Quartal 2020 erfolgte eine Kapitalerh6hung der Gesellschaft gegen Bareinlage mit
Bezugsrecht der Altaktionare. Fir die Abwicklung der Transaktion verzichteten die Hauptaktionare
Merz Real Estate GmbH & Co. KG und Igor Christian Bugarski auf ihre anteiligen Bezugsrechte. Im
Rahmen einer anschlieBenden Privatplatzierung wurden die nicht bezogenen neuen Aktien sowie
die neuen Aktien aus der Hauptaktionarstranche ausgewahlten qualifizierten Anlegern mindestens
zum Bezugspreis (EUR 17,55) angeboten. Merz Real Estate GmbH & Co. KG hat sich gegenlber
der die Transaktion begleitenden ICF BANK sowie gegenlber der Gesellschaft verpflichtet,
samtliche nicht bezogenen neuen Aktien im Rahmen der Privatplatzierung zum Bezugspreis zu
erwerben, wobei die neuen Aktien aus der Hauptaktionarstranche, die auf den Anteil von Merz Real
Estate GmbH & Co. KG und auf den Aktionar Igor Christian Bugarski entfallen, bevorrechtigt an
Merz Real Estate GmbH & Co. KG zugeteilt werden. Der Anteil von Merz Real Estate GmbH & Co.
KG am gezeichneten Kapital der Gesellschaft stieg durch die Kapitalerhéhung auf 47,7 %.

5.6 Gerichts- und Schiedsgerichtsverfahren

Noratis war und ist im Rahmen ihrer gewdhnlichen Geschaftstatigkeit an Rechtsstreitigkeiten,
Schiedsverfahren und behérdlichen Verfahren beteiligt. Im Zeitraum der zwdIf letzten Monaten
haben keine staatliche Interventionen, Gerichts- oder Schiedsgerichtsverfahren (einschlieBlich
derjenigen Verfahren, die nach Kenntnis der Gesellschaft noch anhdngig sind oder eingeleitet
werden koénnten) stattgefunden, die sich in jlngster Zeit erheblich auf die Finanzlage oder die
Rentabilitat der Gesellschaft und/oder von Noratis ausgewirkt haben oder sich in Zukunft
auswirken kénnten.
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6. MARKT- UND WETTBEWERBSPOSITION

6.1 Markt

Noratis ist auf dem deutschen Markt fir Wohnimmobilien tatig. Mit dem Fokus auf den
ertragsorientierten An- und Verkauf investiert Noratis bevorzugt in Stadten ab 10.000 Einwohnern
oder in Randlagen von Ballungszentren. Die Geschaftsaktivitdten von Noratis werden von
verschiedenen wirtschaftlichen und politischen Faktoren sowie von den Veranderungen der
Bevdlkerungsstruktur und deren Einkommen beeinflusst. Diese Einflussfaktoren haben
Auswirkungen auf die Entwicklung des Immobilienangebots, der Immobiliennachfrage, der
Immobilienpreise, der Miete sowie des Mietniveaus. Nach Einschdtzung der Gesellschaft ist der
Immobilienmarkt von einer Reihe gesamtwirtschaftlicher Faktoren, wie etwa dem
Bruttoinlandsprodukt ("BIP"), der Inflationsrate, dem Konsumverhalten, den demographischen
Entwicklungen, den Entwicklungen auf dem Arbeitsmarkt oder dem Zinsniveau abhangig. Die
Gesellschaft ist der Ansicht, dass einzelne Segmente des Immobilienmarktes wiederum von
unterschiedlichen und spezifischen gesamtwirtschaftlichen Faktoren beeinflusst werden.
Beispielsweise, stellen im Bereich der Wohnimmobilien Lebensmuster bzw. Lebensformen des
Zusammenlebens weitere Einflussfaktoren dar. So fihren nach Einschatzung der Gesellschaft ein
steigender Wohlstand und der Anstieg der Zahl der Einpersonenhaushalte zu einer erhdhten
durchschnittlichen Wohnflache pro Bewohner. Des Weiteren ist die Gesellschaft der Auffassung,
dass die entscheidenden Faktoren in Bezug auf Attraktivitat einer Immobilie der Zustand der
Immobilie sowie ihre Makro- und Mikrolage sind.

6.1.1 Gesamtwirtschaftliche Lage

Nach den Berechnungen des Statistischen Bundesamtes war das preisbereinigte BIP im Jahr 2019
um 0,6 % hoher als im Vorjahr. Die deutsche Wirtschaft ist damit im zehnten Jahr in Folge
gewachsen. Das Wachstum hat 2019 aber an Schwung verloren. In den beiden vorangegangenen
Jahren war das preisbereinigte BIP deutlich starker gestiegen, 2017 um 2,5 % und 2018 um 1,5 %.
Verglichen mit dem Durchschnittswert der vergangenen zehn Jahre von +1,3 % ist die deutsche
Wirtschaft 2019 schwacher gewachsen. (Quelle: Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung Nr.
018/2020).

Im ersten Halbjahr 2020 hat die deutsche Wirtschaft infolge der Covid-19-Pandemie einen
historisch starken Einbruch erlitten. Das preisbereinigte BIP ist im zweiten Quartal 2020 um 9,7 %
zum Vorquartal bzw. um 11,3 % zum Vorjahresquartal gesunken. (Quelle: Statistisches
Bundesamt, Pressemitteilung Nr. 323/2020) Die Bundesregierung rechnet aufgrund des starken
Einbruchs in der ersten Jahreshalfte fir das Jahr 2020 preisbereinigt mit einem Rickgang des BIPs
um 5,8 %. Fir das kommende Jahr wird angesichts des sich abzeichnenden Aufholprozesses ein
Plus von 4,4 % erwartet. (Quelle: Interimsprojektion 2020)

6.1.2 Lage des deutschen Immobilien- und Wohnimmobilienmarktes

Laut Statistischem Bundesamt stiegen die Preise fiir Wohnimmobilien im zweiten Quartal 2020 in
Deutschland im Vergleich zur Vorjahresperiode um 6,6 %. Gegenliber dem Vorquartal stiegen die
Preise fir Wohnungen sowie fiir Ein- und Zweifamilienhduser gegeniiber dem Vorquartal um 2 %.
Wadhrend die Preise fir Ein- und Zweifamilienhauser in den sieben gréBten deutschen Metropolen
(Berlin, Miinchen, Hamburg, Kdéln, Frankfurt, Stuttgart, Disseldorf) um 6,5 % und die Preise flr
Eigentumswohnungen um 6,1 % stiegen, lag der Preisanstieg in anderen deutschen Stadten ab
100.000 Einwohnern bei 7,3 % bzw. 8,3 % im Vergleich zum Vorjahresquartal. (Quelle:
Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung Nr. 369/2020)

In den ersten drei Quartalen 2020 wurde auf dem deutschen Immobilieninvestmentmarkt ein
Transaktionsvolumen von etwa EUR 56,9 Mrd. erreicht. Davon entfielen EUR 41,1 Mrd. auf
Gewerbeimmobilien (-9 %) wund EUR 15,8 Mrd. auf Wohnimmobilien (429 % zum
Vorjahreszeitraum). Bedingt durch die Covid-19-Pandemie lag das Transaktionsvolumen am
Wohnungsmarkt im zweiten und dritten Quartal 2020 von jeweils etwa EUR 3,2 Mrd. Euro um
24 % bzw. 27 % unter dem Quartalsdurchschnitt der vergangenen finf Jahre. Bei der Zahl der
Transaktionen am Immobilienmarkt ist der Rickgang noch ausgepragter: im dritten Quartal
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wurden nur ca. 400 Transaktionen erfasst — so wenig wie zuletzt im zweiten Quartal 2012. Sowohl
das Volumen als auch die Zahl der Transaktionen haben sich zuletzt aber stabilisiert und durften
im vierten Quartal wieder ansteigen. (Quelle: Savills Research)

Laut dem Institut der deutschen Wirtschaft zeigt sich der Wohnungsmarkt in Deutschland aufgrund
der robusten Nachfrage, des unbearbeiteten Nachholbedarfs und des konjunkturunabhangigen
Bedirfnisses nach dem Gut Wohnen von der Covid-19-Krise nahezu unbeeindruckt. Die zukilinftige
Entwicklung des Wohnungsmarktes ist vor allem von den Faktoren Zuwanderung,
Einkommenszuwdachse und Regulierung abhangig (Quelle: iW, Pressemitteilung 18. September
2020) Das Institut der deutschen Wirtschaft erwartet, dass trotz Covid-19-Pandemie die
Kaufpreise in den 50 groBten deutschen Stadten in diesem Jahr wahrscheinlich nicht oder nur
leicht, schlimmstenfalls um 12 % sinken wirden. Fir leichte Preisriickgédnge verantwortlich waren
in erster Linie getriibte Erwartungen Uber kilinftige Mieteinnahmen sowie eine generell hohe
Unsicherheit, die sich in einer héheren Preisdynamik ausdriickt. Gebremst wird der Preisverfall auf
der anderen Seite von stark fallenden Zinsen. (Quelle: iW, Pressemitteilung 19. April 2020)

6.2 Wettbewerb

Noratis konkurriert auf dem deutschen Immobilienmarkt beim An- und Verkauf von Immobilien mit
zahlreichen Wettbewerbern, sowohl regional bzw. lokal am jeweiligen Standort als auch
Uberregional. Die Eintrittsschwelle flir Wettbewerber ist auf den Immobilienmarkten generell
niedrig, d.h. Noratis ist an allen Standorten einem intensiven Wettbewerb mit unterschiedlichen
Wettbewerbern ausgesetzt.

Im Bereich der Akquisition von Wohnimmobilien steht Noratis in erster Linie mit anderen
Immobiliengesellschaften und privaten Anlegern im Wettbewerb. Was den Verkauf betrifft, steht
Noratis vor allem mit Bautrdgern und Aufteiler-Gesellschaften (Gesellschaften, die gewerblich
Mehrfamilienhauser aufteilen mit dem Zweck, sie als Eigentumswohnungen einzeln abzuverkaufen)
im Bereich der Einzelprivatisierung im Wettbewerb. Bei Block- bzw. Portfolioverkdufen ist der
Wettbewerb weiter gefasst und reicht von Immobiliengesellschaften {ber Versicherungen,
Pensions- und Versorgungskassen, Stadte und Gemeinden, staatliche Immobilienverwaltungen,
Family Offices, Vermdgensverwalter / Asset Manager, private Eigentimer bis hin zu anderen
Organisationen, die Immobilien verkaufen.
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7. ERLAUTERUNG UND ANALYSE DER VERMOGENS-, FINANZ- UND ERTRAGSLAGE

Die folgende Erlduterung und Analyse der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Noratis bezieht
sich, soweit nicht ausdriicklich anders dargestellt, auf den Konzernabschluss 2019, den
Konzernabschluss 2018 sowie auf den Konzernzwischenabschluss 2020 sowie Daten aus dem
Rechnungswesen der Gesellschaft oder dem Berichtswesen des Managements der Gesellschaft.

Potentielle Anleger sollten die nachfolgende Erlduterung und Analyse in Verbindung mit dem
Konzernabschluss 2019, dem Konzernabschluss 2018 und dem Konzernzwischenabschluss 2020
lesen. Der Konzernabschluss 2019, der Konzernabschluss 2018 und der
Konzernzwischenabschluss 2020 sind in diesem Prospekt im Finanzteil ab Seite F-1 ff. enthalten.

7.1 Uberblick

Noratis ist ein in Deutschland bundesweit tatiger Bestandsentwickler mit ca. 50 Mitarbeitern. Der
Investitionsschwerpunkt liegt auf dem Erwerb von Wohnimmobilien mit technischem und
kaufmannischem Entwicklungspotenzial in Stadten ab 10.000 Einwohnern oder am Rande von
Ballungsgebieten. Oftmals handelt es sich dabei um Siedlungsbauten, Werkswohnungen oder
Quartiere der 50er bis 70er Jahre. Nach erfolgtem Ankauf werden die Immobilien sukzessive
aufgewertet mit dem Ziel, diese gewinnbringend im Rahmen von Blockverkaufen oder durch
Einzelprivatisierungen zu verduBern.

Noratis deckt entlang der gesamten Wertschopfungskette von der Objektauswahl und dem Ankauf
Uber die Entwicklung bis hin zur VerauBerung entwickelter Objekte alle wesentlichen
Kernfunktionen durch eigene Mitarbeiter ab. Dabei entscheidet Noratis jeweils im Einzelfall, wie
lange ein Objekt bis zur VerauBerung im Bestand gehalten wird. Nicht-Kernfunktionen wie zum
Beispiel die Hausverwaltung sowie die Ausfiihrung der baulichen AufwertungsmaBnahmen werden
durch externe Dienstleister Gibernommen, die durch Mitarbeiter von Noratis gesteuert werden.
Damit behalt sich Noratis operative Flexibilitat und kann das Geschaftsvolumen deutlich ausweiten,
ohne dass dabei die Kosten von Noratis in gleichem MaBe steigen.

7.2 Wesentliche Einflussfaktoren auf das Ergebnis der Gesellschaft

Die Gesellschaft ist der Auffassung, dass insbesondere die folgenden Faktoren wesentlich zur
Entwicklung des Geschdfts und der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von Noratis in den
vergangenen drei Geschaftsjahren beigetragen haben und voraussichtlich auch weiterhin einen
wesentlichen Einfluss haben werden:

7.2.1 Konjunkturelle Entwicklung des Immobilienmarktes in Deutschland

Noratis erzielt ihre Umsatzerlése insbesondere aus den Verkdufen ihrer Immobilien und unterliegt
damit den Einflissen der konjunkturellen Entwicklung des Immobilienmarktes. Der Erfolg von
Noratis ist damit von vielfdltigen, sich fortlaufend &ndernden Faktoren, die diesen Markt
beeinflussen, abhdngig. Das wirtschaftliche Umfeld schlagt sich insbesondere in dem Verkehrswert
des Immobilienbestandes sowie in den Finanzierungsbedingungen nieder. Diese GréBen sind von
zahlreichen, sich gegenseitig beeinflussenden Faktoren abhangig. Dazu zdhlen zum Beispiel die
Verfligbarkeit von potenziellen Investoren sowie deren finanzielle Mittel, die gesetzlichen und
steuerlichen Rahmenbedingungen, die demographische Entwicklung und die Entwicklung des
Arbeitsmarktes, Angebot und Nachfrage an Immobilien in den jeweiligen Lagen, die
gesamtwirtschaftliche Entwicklung und das Zinsniveau flir die Finanzierung von
Immobilienakquisitionen sowie die Beurteilung der Attraktivitat von Immobilienakquisitionen im
Vergleich mit anderen Anlageformen. Die Umsatzerldse von Noratis sind ferner abhdngig von der
Marktentwicklung der einzelnen Regionen, in denen sich die Immobilien von Noratis befinden.
Durch unterschiedliche Rahmenbedingungen in den einzelnen Regionen kénnen sowohl positive als
auch negative Auswirkungen auf Verkaufserlose entstehen.
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7.2.2 An- und Verkauf von Immobilien

Noratis erzielte in den Geschéftsjahren 2019 und 2018 und in dem Sechsmonatszeitraum zum
30. Juni 2020 jeweils 83 %, 86 % und 43 % ihrer Umsatzerlése aus dem Verkauf der Immobilien
und die restlichen Umsatzerlése aus Vermietung der Immobilien. Die Gesamtaufwendungen von
Noratis bestehen hingegen primdr aus den Aufwendungen im Rahmen des Ankaufs von Immobilien
(d. h. Anschaffungs- und Anschaffungsnebenkosten) und zu einem deutlich geringeren Teil aus den
Aufwendungen fir EntwicklungsmaBnahmen, die aber erst beim Verkauf ergebnisrelevant werden.
Der Rohertrag Verkauf betrug in den Geschaftsjahren 2019, 2018 wund in dem
Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2020 jeweils EUR 14,4 Mio., EUR 17,3 Mio. und EUR 2,7 Mio.

Der Kauf und Verkauf einer Immobilie kann sowohl unterjahrig als auch zwischen den
Geschaftsjahren in Abhangigkeit zum Transaktionsvolumen zu starken Schwankungen bei den
Umsatzerlésen und Gesamtaufwendungen fihren. Da Noratis neben kleinen Transaktionen auch
auf im Verhaltnis zum bestehenden Portfolio groBere Transaktionen abzielt, kann es zur
Risikokonzentration im Hinblick auf ein Portfolio oder einen Standort kommen. Der Umfang und die
Konditionen der getatigten An- und Verkaufe wirken sich zum Zeitpunkt des An- oder Verkaufs
wesentlich auf das jeweilige Periodenergebnis sowie auf den Rohertrag aus. Der von Noratis durch
Verkauf von Immobilien erzielbare Rohertrag Verkauf ist dabei unter anderem von der
Wettbewerbsintensitat im Markt und dem allgemeinen Markt- und Finanzierungsumfeld abhdngig.
Verkaufe der zum Verkauf bestimmten Grundstlicke verringern jeweils die zuklinftig erzielbaren
Mieteinnahmen der Gesellschaft, wenn diese nicht durch entsprechende Zukaufe innerhalb der
jeweiligen Periode kompensiert werden. Durch die Verringerung des Bestandes an zum Verkauf
bestimmten Objekten verringern sich gleichzeitig die in Zukunft anfallenden VerauBerungserldse
von Vorratsimmobilien, wenn diese nicht durch entsprechende Zukdufe innerhalb der jeweiligen
Periode kompensiert werden. Gleichzeitig erhdéht sich der Barmittelstand von Noratis, sofern der
Nettoverkaufserlds nicht vollstandig oder teilweise zur Rickflihrung der Finanzierungen verwendet
wird.

7.2.3 Entwicklung des Vermietungsstands und Reduzierung der Leerstandsquote

Die Mieterlose stellten in der Vergangenheit aufgrund des Geschdftsmodells von Noratis im
Vergleich zu den sogenannten bestandshaltenden Immobilienunternehmen einen verhdltnismaBig
geringen Anteil an den Umsatzerldsen (Geschéftsjahr 2019: 17 %, Geschaftsjahr 2018: 14 %). Die
Gesellschaft plant ihren Immobilienbestand im Jahr 2020 und in den kommenden Jahren zu
erweitern und geht davon aus, zukiinftig einen wesentlich héheren Umsatzanteil aus den Mieten zu
erzielen. Im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2020 stellten die Mieterlése 57 % der
Umsatzerlése dar. Deshalb hangt der wirtschaftliche Erfolg von Noratis teilweise davon ab, dass es
ihr im Rahmen ihrer Tatigkeit gelingt, die Einnahmen aus der Vermietung von Immobilien parallel
zu den EntwicklungsmaBnahmen zu erhalten bzw. zu steigern sowie den Leerstand von
Mietobjekten zu verringern. Leerstande fihren nicht nur zu einer Reduzierung der Mieteinnahmen
bzw. der erzielbaren Verkaufserlése aus Blockverkaufen, sondern ziehen auch Betriebs- und
Nebenkosten fiir die Objekte nach sich, die anderenfalls auf den Mieter umgelegt wirden. Noratis
beabsichtigt weiterhin das Potenzial zur Steigerung der Ertrdge aus den Wohnungsbestdnden
durch den Abbau von Leerstanden auszunutzen. Die Verringerung der Leerstande erfolgt durch
Renovierungen und Modernisierungen der Objekte sowie die weitere Verbesserung der
Mieterstruktur aufgrund der Mieterfluktuation. AuBere Umsténde, wie etwa eine Anderung in der
Infrastruktur oder der Bevdlkerungsstruktur, kénnen sich positiv wie auch negativ auf die
Umgebung und damit die Attraktivitdt von Immobilien auswirken. Die Reduzierung des Leerstands
innerhalb der Wohnimmobilienportfolios fliihrt zu einem Anstieg der Mieteinnahmen fir diese
Immobilien sowie zur Verminderung des Anteils von Betriebs- und Nebenkosten, die nicht auf den
Mieter umgelegt werden kénnen.

7.2.4 Nutzung von Wertsteigerungspotenzialen durch Modernisierungs- und
UmbaumaBnahmen

Die Ertragslage von Noratis ist unmittelbar beeinflusst von der Héhe der erzielbaren Verkaufspreise
und Mieteinnahmen. Von erheblicher Bedeutung sind hierbei der Zustand und Wohnstandard einer

47



Wohnung bzw. Immobilie. Die Renovierungs- und ModernisierungsmaBnahmen haben
Auswirkungen auf die erzielbaren Verkaufs- und Mieterlése und damit auf die Ertrage von Noratis.
Immobilien, in die Noratis investiert, verfiigen in der Regel iber Verbesserungspotenziale, durch
deren Ausnutzung die Ertrage der Immobilien gesteigert werden kdénnen. Hierzu gehdren zum
Beispiel Investitionen in energetische Sanierungen und Modernisierungen, bei denen neue Fenster
mit héheren Dammwerten eingebaut, Warmedammverbundsysteme auf den Fassaden montiert
werden und/oder neue Anlagen montiert werden. Zudem kann die Wohnqualitdt zum Beispiel
durch Badsanierungen gesteigert werden. Geprift werden auch Verbesserungspotenziale wie der
Ausbau von Dachgeschossen zu neuen Wohnungen, die Erweiterung von Wohnungen durch
Balkone oder Terrassen sowie die Neugestaltung von AuBenanlagen. Ziel dieser
EntwicklungsmaBnahmen ist es, die Gebdude bzw. die Wohnungen in einen Zustand zu versetzen,
der den aktuellen Marktanforderungen entspricht, um einen hodheren Verkaufspreis oder die
langfristige Vermietbarkeit und damit nachhaltige Mieterldse zu gewahrleisten.

Gerade bei Blockverkaufen, die flir den GroBteil der Umsatzerldse von Noratis stehen, ist die
Entwicklung der Miete wesentliche Voraussetzung, hohe Verkaufspreise zu erzielen. Dies erfolgt
hauptsachlich durch die Modernisierung von Leerwohnungen, d.h. Leerstandsabbau und
Mieterfluktuation. Zwar ist nach der von Noratis durchgefiihrten Entwicklung zum Zeitpunkt des
Verkaufs selten die gesamte Anlage modernisiert, da aber die wesentlichen
WertsteigerungsmaBnahmen umgesetzt, alle technischen Themen (z.B. Asbest, Legionellen)
behoben und alle Gemeinschaftsflachen modernisiert sind, erbringt Noratis einem institutionellen
Investor den Nachweis, dass mit dem Objekt Uber einen Idangeren Zeitraum eine stabile Mietrendite
erzielt werden kann (sog. proof of concept).

7.2.5 Finanzierungsaufwand und Zinsniveau

Noratis deckt ihren Finanzierungsbedarf sowie den Erwerb von Immobilien vor allem Uber
grundbuchbesicherte Bankenfinanzierungen sowie lber die Aufnahme von unbesicherten Darlehen.
Zum 30. Juni 2020 enthielt die Konzernbilanz bei einer Bilanzsumme von TEUR 266.321
zinstragende Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten in H6he von TEUR 200.601 (davon
TEUR 191.319 besicherte Bankdarlehen). Insgesamt ist die Bereitschaft der Finanzierungspartner,
eine Investition zu angemessenen Konditionen zu begleiten, flir Noratis von maBgeblicher
Bedeutung.

Die Rahmenbedingungen fiir die Finanzierung von Immobilienakquisitionen andern sich
kontinuierlich und beeinflussen je nach Entwicklung die Attraktivitat der
Finanzierungsmaoglichkeiten. Zu den beeinflussenden Faktoren zahlt insbesondere die Entwicklung
der derzeit gunstigen Finanzierungszinsen. Die Ertragskraft von Noratis wird somit von der
Entwicklung des Marktes flir Fremdfinanzierungen erheblich beeinflusst. Die grundpfandrechtlich
besicherten Darlehen und Kredite von Noratis sind projektspezifische Darlehen, deren Laufzeit sich
an der jeweils vorgesehenen Projektlaufzeit, in der Regel zwischen zwei und finf Jahren, orientiert
und die bei Bedarf verlangert werden. Die Rickfiihrung erfolgt primar Uber Verkaufserlése. Die
Darlehen sind als variabel verzinslich auf dem EURIBOR basierte Darlehen strukturiert. Die
Steuerung der Liquiditdt in diesem Zusammenhang wird durch die Staffelung der Falligkeiten
erleichtert.

Zur Absicherung des Zinsrisikos setzt Noratis auf Konzernebene derivative Finanzinstrumente ein.
Im Zusammenhang mit den Darlehensaufnahmen hat Noratis vorsorglich mehrere
Zinsbegrenzungen (Caps) bis zu einem Darlehensvolumen in Hohe von TEUR 154,737 zum 30. Juni
2020 (31. Dezember 2019: TEUR 109.867, 31. Dezember 2018: TEUR 106.112).vereinbart. Zum
30. Juni 2020 betragt der beizulegende Zeitwert der Zinsbegrenzungen TEUR 193 (31. Dezember
2019: TEUR 11, 31. Dezember 2018: TEUR -828). Darlber hinaus bestanden bei Noratis im
Geschaftsjahr endend zum 31. Dezember 2019 Zinsswaps im Volumen von TEUR 1.235
(Geschaftsjahr 2018: TEUR 1.316). Der beizulegende Zeitwert der Zinsswaps betrug TEUR 11 zum
31. Dezember 2019 (31. Dezember 2018: TEUR (19)).
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7.3 Ertragslage
7.3.1 Uberblick

Die nachfolgende Tabelle zeigt die ausgewahlten Positionen der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung von Noratis in den angegebenen Zeitraumen:

TEUR 1. Januar bis 1. Januar bis
31. Dezember 30. Juni
2019 2018 2020 2019
(gepriift) (ungepriift)
UMSatzZerlOSe .. v v e 75.950 56.121 14.026 47.690

Erh6éhung oder Verminderung des Bestands an zum
Verkauf bestimmten Grundstlicken mit fertigen und

unfertigen Bauten sowie unfertigen Leistungen ................ 62.711 76.916 14.646 -9.974
Sonstige betriebliche Ertrage.........ovvvviiiiiiiiiiiiiiicninnn 1.002 698 533 68
Materialaufwendungen .........ccooeviiiiiiiiini e -116.063 -111.421 -20.976 -24.772
Personalaufwand..........ccovciiiini -4.057 -3.527 -2.538 -1.855

Abschreibungen auf immaterielle
Vermdgensgegenstdande des Anlagevermdgens und

Sachanlagen....cciii i -187 -171 -84 -85
Sonstige betriebliche Aufwendungen.............cccoveieienennnn. -3.592 -3.072 -1.373 -2.195
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage ..........ccovvviiininnnnnn, 150 208 76 120
Zinsen und ahnliche Aufwendungen...........c.cooevvieiiiinnenns, -3.829 -2.979 -2.001 -2.037
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ...........cocvevennnn, -3.412 -3.504 -670 -1.934
Ergebnis nach Steuern .................c.cociciiininn, 8.673 9.269 1.639 5.025
Sonstige SteuerN.....cvcvcvii -3 -3 -2 -2
Periodenergebnis................ccciiii 8.670 9.266 1.637 5.023
Auf nicht beherrschende Anteile entfallende Gewinne ....... (21) (21) (3) (11)
Konzerngesellschaften zustehendes Ergebnis aus

dem laufenden Jahr...............c.cooinn 8.649 9.245 1.633 5.013
GEWINNVOITIag .. 9.467 4.905 18.116 9.467
Bilanzgewinn......cocirvrrirrrsirrrsir s 18.116 14.150 19.750 14.480

7.3.2 Vergleich der Ertragslage fiir die Geschiftsjahre 2019 und 2018 sowie fiir die
Sechsmonatszeitraume zum 30. Juni 2020 und 30. Juni 2019

7.3.2.1 Umsatzerldse

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Zusammensetzung der Umsatzerlése von Noratis in den
angegebenen Zeitrdumen.

1. Januar bis 31. Dezember 1. Januar bis
30. Juni

2019 2018 2020 2019
Umsatzerlse TEUR % TEUR % TEUR % TEUR %

(gepriift) (ungepriift)
Verkaufserl0se......ovvvvvviiinininenns 63.009 83 48.171 86 6.022 43 41.759 88
Mieterl6se Wohnobjekte............... 11.979 16 7.364 13 7.528 54 5.407 11
Mieterlose gewerblich .................. 962 1 586 1 476 3 523 1

75.950 100 56.121 100 14.026 100 47.689 100

Die Verkaufserlése umfassen den fir den Verkauf der Immobilien des Vorratsvermdégens in
Rechnung gestellten Betrag. Die Verkaufserldse werden erst dann gewinnrealisierend und als
Umsatz erfasst, wenn die maBgeblichen mit dem Eigentum verbundenen Risiken und Chancen auf
den K&ufer ibergegangen sind. Dies tritt in der Regel bei Ubergang von Besitz, Nutzen, Lasten und
Gefahr an den Grundstiicken ein. Mieterlése werden periodengerecht in Ubereinstimmung mit den
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Bestimmungen der zugrundeliegenden Vertrdge erfasst. Die Mietertrage werden in den
Umsatzerlésen ausgewiesen. Sie enthalten auch die vereinnahmten Mietnebenkosten. Die
entsprechenden Aufwendungen werden im Mietaufwand ausgewiesen.

Im Geschaftsjahr 2019 erhéhten sich die Umsatzerlése von Noratis von TEUR 56.121 im
Geschaftsjahr 2018 um TEUR 19.829 (35 %) auf TEUR 75.950. Der Anstieg der Umsatzerl6se war
primar auf hohere Verkaufserldse zurickzufiihren, die im Geschaftsjahr 2019 von TEUR 48.171 im
Geschaftsjahr 2018 um TEUR 14.838 (31 %) auf TEUR 63.009 gestiegen sind. Die Verkaufe
erfolgten primar aus Blockverkaufen. Aus der Privatisierung konnten Umsatzerlése insbesondere
an den Standorten Erlensee, GroBkrotzenburg und Riedstadt erzielt werden. Eine detaillierte
Ubersicht zu den Verkdufen findet sich im nachfolgenden Abschnitt 7.3.2.2. Die Mieterlése
Wohnobjekte sind im Geschéaftsjahr 2019 primdr durch einen héheren Immobilienstand von TEUR
7.364 im Geschaftsjahr 2018 um TEUR 4.615 (63 %) auf TEUR 11.979 gestiegen.

Im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2020 verminderten sich die Umsatzerl6se von Noratis von
TEUR 47.689 im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2019 um TEUR 33.663 (71 %) auf
TEUR 14.026. MaBgeblich ursachlich dafilir war der Riickgang der Verkaufserlése von TEUR 41.759
im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2019 um TEUR 35.737 (86 %) auf TEUR 6.022 im
Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2020 aufgrund der strategisch erfolgten geringen Zahl an
Objektverkaufen mit dem Ziel, den Immobilienbestand weiter auszubauen. Die Mieterldse
Wohnobjekte sind im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2020 primar durch hdéheren
Immobilienstand von TEUR 5.407 im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2019 um TEUR 2.121
(39 %) auf TEUR 7.528 gestiegen.

7.3.2.2  Erh6éhung oder Verminderung des Bestandes an zum Verkauf bestimmten Grundstiicken
mit fertigen und unfertigen Bauten sowie unfertigen Leistungen

Die unter der Bestandsverdnderung erfassten Zugange von Immobilien entsprechen den im
Materialaufwand verbuchten Kosten des Ankaufs (Kaufpreise sowie Kaufpreisnebenkosten) der zur
VerduBerung bestimmten Handelsimmobilien und der darauf entfallenden aktivierten
ModernisierungsmaBnahmen ("CAPEX-MaBnahmen"). Diese erhdhen entsprechend den Bestand
an Vorratsimmobilien wahrend Abgange von Immobilien aus Immobilienverkdufen als
Bestandsminderungen ausgewiesen werden.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Zusammensetzung der Bestandsverdnderung von Noratis in den
jeweils angegebenen Zeitraumen.

TEUR 1. Januar bis 1. Januar bis
31. Dezember 30. Juni
2019 2018 2020 2019
(gepriift) (ungepriift)
Zugange Immobilien......cocvoviii 110.311 107.729 17.945 22.370
Abgange Immobilien..........cccoiiiiiiiii -47.600 -30.813 -3.299 -32.344
62.711 76.916 14.646 -9.974

Die nachstehende Ubersicht zeigt die Zuk&ufe von Immobilien, die in den Geschéftsjahren 2019,
2018 und im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2020 erfolgt sind.

Standort Anzahl Einheiten Geplanter Vertriebsweg
1. Januar bis 30. Juni 2020 Emden 79 Blockverkauf
Halle 194 Blockverkauf
Leipzig 32 Blockverkauf
Ménchengladbach/Krefeld 252 Blockverkauf
Gesamt 155
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Standort Anzahl Einheiten Geplanter Vertriebsweg
Geschiftsjahr 2019 Celle 65 Blockverkauf
Frankfurt-Hochst 18 Blockverkauf
Frankfurt-Innenstadt 253 Blockverkauf
Freital 939 Blockverkauf
Kassel 36 Blockverkauf
Krefeld 48 Blockverkauf
Leipzig 60 Blockverkauf
Magdeburg 149 Blockverkauf
Neuruppin 165 Blockverkauf
Gravenbruch 35 Blockverkauf
Neu-Isenburg 150 Blockverkauf
Steinfurt 111 Blockverkauf
Gesamt 955
Geschiftsjahr 2018 Celle / Kénigslutter 345 Blockverkauf
Frankfurt-Ginnheim 363 Privatisierung
Frankfurt-Rédelheim 99 Blockverkauf
Ratingen 156 Blockverkauf
Trier II 20 Blockverkauf
Gesamt 893

D Inkl. eine Gewerbeeinheit.

2 Inkl. sechs Gewerbeeinheiten.
3 Inkl. vier Gewerbeeinheiten.
4 Inkl. 40 Gewerbeeinheiten.

5 Inkl. 7 Gewerbeeinheiten.

8 Inkl. 2 Gewerbeeinheiten.

Die nachstehende Ubersicht zeigt die Verkdufe von Immobilien, die in den Geschéftsjahren 2019,
2018 und im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2020 erfolgt sind.

Standort Anzahl Einheiten Geplanter Vertriebsweg
1. Januar bis 30. Juni 2020 Erlensee 19 Privatisierung
Riedstadt 13 Privatisierung
Gesamt 32
Geschiftsjahr 2019 Raum Erfurt 121 Blockverkauf
Erlensee 10 Privatisierung
Frankfurt-Bornheim 60V Blockverkauf
Frankfurt-Fechenheim 19 Blockverkauf
GroBkrotzenburg 9 Privatisierung
Riedstadt 11 Privatisierung
Trier I 80 Blockverkauf
Trier II 20 Blockverkauf
Zweibriicken 9 Blockverkauf
Gesamt 339
Geschiftsjahr 2018 Dormagen 48 Privatisierung
Frankfurt Niederrad 100 Blockverkauf
GroBkrotzenburg? 43 Privatisierung
Krefeld 3 Privatisierung
Schwarzenbek 99 Blockverkauf
Zweibricken 1 Privatisierung
Gesamt 294

1 Inkl. eine Gewerbeeinheit, die rund 50 % der Mieteinnahmen generiert.
2 Zusammenlegung von Wohneinheiten im Rahmen der Renovierung.
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Im Geschéftsjahr 2019 verminderte sich die in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewiesene Nettobestandsveranderung der zum Verkauf bestimmten Grundstiicken mit fertigen
und unfertigen Bauten sowie unfertigen Leistungen von TEUR 76.916 im Geschaftsjahr 2018 um
TEUR 14.205 (18 %) auf TEUR 62.711 vor allem aufgrund des im Geschaftsjahr 2019 gegeniber
2018 hoheren Verkaufsvolumen von zum Verkauf bestimmten Grundstiicken.

Im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2020 erhohte sich die in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung ausgewiesene Nettobestandsveranderung der zum Verkauf bestimmten
Grundstlicken mit fertigen und unfertigen Bauten sowie unfertigen Leistungen von TEUR -9.974 im
Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2019 um TEUR 24.620 auf TEUR 14.646. MaBgeblich
ursachlich daftir war die strategisch erfolgte geringe Zahl an Objektverkaufen.

7.3.2.3 Materialaufwand

Der in der Gewinn- und Verlustrechnung gezeigte Materialaufwand enthdlt die Aufwendungen fir
Verkaufsgrundstlicke (Kosten des Ankaufs und CAPEX-MaBnahmen), noch ausstehende CAPEX-
MaBnahmen fiir bereits verdauBerte Liegenschaften sowie die umlagefdahigen und nicht
umlagefahigen Bewirtschaftungskosten der Immobilien des Vorratsvermogens.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Zusammensetzung des Materialaufwands von Noratis in den
angegebenen Zeitraumen.

TEUR 1. Januar bis 1. Januar bis
31. Dezember 30. Juni

2019 2018 2020 2019

(gepriift) (ungepriift)
Aufwendungen fiur Verkaufsgrundsticke ...............ccoenne. 110.242 107.738 17.883 21.657

Ausstehende Modernisierungskosten (CAPEX) flr

bereits verauBerte Objekte.......cccovvviiiiiiiiiiiin 69 46 62 713
Umlagefdhige Betriebskosten........ccoovvviiiiiiiiiiiiiiiiinnne, 3.941 2.018 2.206 1.680
Nicht umlagefahige Betriebskosten..........ccvovvviiiiiiinnnn, 1.811 1.618 825 722
116.063 111.420 20.976 24,772

Im Geschaftsjahr 2019 stieg der Materialaufwand von TEUR 111.420 im Geschaftsjahr 2018 um
TEUR 4.643 (4 %) auf TEUR 116.063. MaBgeblich ursachlich dafiir waren die im Vergleich zum
Vorjahr héheren Aufwendungen fir die zum Verkauf bestimmten Grundstlicken.

Im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2020 sank der Materialaufwand von TEUR 24.772 im
Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2019 um TEUR 3.796 (15 %) auf TEUR 20.976. MaBgeblich
ursachlich dafir waren geringeren Aufwendungen flir die zum Verkauf bestimmten Grundstlicken.

7.3.2.4 Personalaufwand

Der Personalaufwand setzt sich aus Léhnen und Gehdltern, sozialen Abgaben und Aufwendungen
flr Altersversorgung und fir Unterstitzung zusammen.

Im Geschaftsjahr 2019 stieg der Personalaufwand vor allem durch den Ausbau des Personals
aufgrund der hoheren Immobilienbestdande und des Aktienprogramms flr Mitarbeiter, um
TEUR 530 (15 %) von TEUR 3.527 im Geschdftsjahr 2018 auf TEUR 4.057.

Im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2020 stieg der Personalaufwand vor allem aufgrund des
Ausbau des Personals im 2. Halbjahr 2019 von TEUR 1.855 im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni
2019 um TEUR 683 (37 %) auf TEUR 2.538.

7.3.2.5 Sonstige betriebliche Aufwendungen

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen werden Vertriebskosten und sonstige Betriebskosten
erfasst.
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Die nachfolgende Tabelle zeigt die Zusammensetzung der sonstigen betrieblichen Aufwendungen
von Noratis in den jeweils angegebenen Zeitraumen.

TEUR 1. Januar bis 1. Januar bis
31. Dezember 30. Juni

2019 2018 2020 2019

(gepriift) (ungepriift)
Vertriebskosten.......ooeiiiiiii 1.177 133 58 1.102
Rechts- und Beratungskosten sowie Fremdleistungen ....... 801 947 477 377
Raum- und Fahrzeugkosten sowie Versicherungen ........... 520 404 256 270
Werbekosten ..o 354 251 129 183
Ubrige BetriebsKOSteN.....ccvuiiveeiiiieiiieeiie e e e e e ieeeaan, 740 1.337 453 263
3.592 3.072 1.373 2.195

Im Geschaftsjahr 2019 stiegen die sonstigen betrieblichen Aufwendungen von TEUR 3.072 im
Geschaftsjahr 2018 um TEUR 520 (17 %) auf TEUR 3.592 an. MaBgeblich ursachlich daflir war der
Anstieg der Vertriebskosten aufgrund von Aufwendungen in Zusammenhang mit dem Verkauf von
Objekten in Frankfurt, Trier und Zweibriicken in H6he von TEUR 976. In den {(brigen
Betriebskosten im Geschaftsjahr 2018 sind Eigenkapitalbeschaffungskosten in Hohe von TEUR 791
aufgrund der durchgefiihrten Kapitalerhéhung enthalten.

Im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2020 verminderten sich die sonstigen betrieblichen
Aufwendungen von TEUR 2.195 im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2019 um TEUR 822 (37 %)
auf TEUR 1.373. MaBgeblich dafir war der Rickgang der Vertriebskosten, die im
Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2019 einmalige Aufwendungen in Zusammenhang mit dem
Verkauf von Objekten in Frankfurt, Trier und Zweibriicken in H6he von TEUR 976 enthielten.
Gegenlaufig wirkte sich die Erhéhung der lbrigen Betriebskosten aufgrund des Einstiegs von Merz
und der in diesem Zusammenhang durchgefiihrten Kapitalerh6hung aus.

7.3.2.6 Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Im Geschaftsjahr 2019 erhdhten sich Zinsen und &hnliche Aufwendungen von TEUR 2.979 im
Geschaftsjahr 2018 um TEUR 850 (29 %) auf TEUR 3.829. Dieser Anstieg resultierte vor allem aus
dem Anstieg der Verbindlichkeiten gegenliber den Kreditinstituten durch den hdoheren
Immobilienbestand im Geschaftsjahr 2019 im Vergleich zum Vorjahr und der damit
zusammenhangenden Finanzierung.

Zinsen und ahnliche Aufwendungen sind im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2020 im Vergleich
zum Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2019 trotzt des gestiegenen Finanzierungsvolumens
nahezu gleich geblieben. Das liegt vor allem an dem nochmals gesunkenen Zinsniveau und einem
héheren Volumen von nicht immobiliengesicherten Kreditvertragen mit entsprechenden Zinskosten,
die im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2019 enthalten waren.

7.3.2.7 Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Aufwendungen flr Ertragsteuern betreffen die Korperschaft-, die Gewerbesteuer, den
Solidaritatszuschlag des laufenden Geschaftsjahres sowie die Nachzahlungen des Vorjahres.

Im Geschéftsjahr 2019 sind die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag von TEUR 3.504 im
Geschaftsjahr 2018 um TEUR 92 (3 %) auf TEUR 3.412 vor dem Hintergrund des geringeren
Ergebnisses vor Steuern leicht zurlickgegangen.

Im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2020 sind die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

von TEUR 1.934 um TEUR 1.264 (65 %) auf TEUR 670 aufgrund des deutlich geringeren
Vorsteuerergebnisses zuriickgegangen.
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7.3.2.8 Periodenergebnis

Im Geschéftsjahr 2019 sank das Periodenergebnis von TEUR 9.266 im Geschéftsjahr 2018 um
TEUR 596 (6 %) auf TEUR 8.670. MaBgeblich ursachlich dafiir war der héhere Zinsaufwand (s.
Ziffer "7.3.2.6. Zinsen und hnliche Aufwendungen").

Im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2020 sank das Periodenergebnis von TEUR 5.023 im
Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2019 um TEUR 3.386 (67 %) auf TEUR 1.637. MaBgeblich
ursachlich dafiir waren die geringeren Umsatzerldse (s. Ziffer "7.3.2.1. Umsatzerlése").

7.4 Ausgewdhlte Angaben aus der Konzernbilanz

7.4.1 Uberblick

TEUR

AKTIVA

Anlagevermogen

Immaterielle Vermdgensgegenstande ..........c.ovvvvieinnnnn,
Sachanlagen....c.cviiiiiiii
Finanzanlagen.......ovoviiii
Umlaufvermogen

Zum Verkauf bestimmte Grundstlicke und andere Vorrate
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstédnde .........

LT g o= oY1= ol = PP

Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei
Kreditinstituten und Schecks ........ccooviiiiiiiiiiiiiiiccens

Rechnungsabgrenzungsposten.........ccccovviiiiiiinneininnens,

Aktive latente Steuern ...

TEUR

PASSIVA

Eigenkapital.....coooiiiiiiiii
RUCKSEEIUNGEN ..viiii e
Verbindlichkeiten...........oooiiiiiiiiiii
Rechnungsabgrenzungsposten.........ccccovviviiiiiinenninensn

Passive latente Steuern.......coovviiiiiiiiiiiic
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Zum 31. Dezember

Zum 30. Juni

2019 2018 2020
(gepriift) (ungepriift)

34 51 34

394 459 339

- - 12
238.849 176.671 256.103
8.593 24.500 1.071
1.652 1.809 0
6.967 7.851 6.306
2.260 2.725 2.221
200 0 235
258.949 214.066 266.321

Zum 31. Dezember

Zum 30. Juni

2019 2018 2020
(gepriift) (ungepriift)
53.427 49.461 60.204
4.990 5.435 4.334
200.260 157.588 201.783
272 210 0

0 1.372 -
258.949 214.066 266.321




7.4.2 Vergleich der Vermdgenslage zum 31. Dezember 2019, 31. Dezember 2018
und zum 30. Juni 2020

7.4.2.1  Aktiva

Die Bilanzsumme von Noratis ist zum 31. Dezember 2019 von TEUR 214.066 zum 31. Dezember
2018 um TEUR 44.883 (21 %) auf TEUR 258.949 angewachsen. Der Anstieg ist primar auf die im
Geschaftsjahr 2019 hoheren Ankaufe im Verhadltnis zu Verkdaufen und Investitionen in
Vorratsimmobilien zurlickzufiihren. Als Resultat der erfolgten Nettozukaufe haben sich die zum
Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrate von TEUR 176.671 zum 31. Dezember 2018
um TEUR 62.178 (35 %) auf TEUR 238.849 zum 31. Dezember 2019 erhoht. Die von Noratis
erworbenen Immobilien befinden sich ganzlich im Umlaufvermdgen, da die Immobilien mit dem
Ziel erworben wurden, diese nach erfolgreicher Entwicklung wieder zu verauBern.

Zum 30. Juni 2020 erhéhte sich die Bilanzsumme von Noratis weiter von TEUR 258.949 zum
31. Dezember 2019 um TEUR 7.372 (3 %) auf TEUR 266.321. Der Anstieg ist priméar auf die
héheren Ankadufe im Verhdltnis zu Verkdufen und Investitionen in Vorratsimmobilien
zurlickzufithren, die den Riickgang der Forderungen Uberkompensierten. Als Resultat der erfolgten
Nettozukaufe haben sich die zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrate von TEUR
238.849 zum 31. Dezember 2019 um TEUR 17.254 (7 %) auf TEUR 256.103 zum 31. Dezember
2019 erhéht.

7.4.2.2 Passiva

Das Eigenkapital von Noratis erhdhte sich durch das im Geschaftsjahr 2019 realisierte Ergebnis
von TEUR 49.461 zum 31. Dezember 2018 um TEUR 3.966 (8 %) auf TEUR 53.427 zum
31. Dezember 2019. Gegenldufig wirkte sich die Dividendenzahlung in H6he von TEUR 4.682 aus.

Zum 30. Juni 2020 erhohte sich das Eigenkapital vor allem durch die Kapitalerhéhung und das im
ersten Halbjahr 2020 realisierte Ergebnis um TEUR 6.777 (13 %) auf TEUR 60.204.

Die Verbindlichkeiten erhéhten sich von TEUR 157.588 zum 31. Dezember 2018 um TEUR 42.672
(27 %) auf TEUR 200.260 zum 31. Dezember 2019. Der Anstieg resultierte zum einen aus der
Erhdhung von Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten aufgrund des Nettozukaufs von
Immobilien von TEUR 149.088 zum 31. Dezember 2018 um TEUR 25.975 (17 %) auf
TEUR 175.063 zum 31. Dezember 2019. Zum anderen haben sich die Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen aufgrund des Kaufs von Vorratsimmobilien im Dezember 2019 von
TEUR 1.915 zum 31. Dezember 2018 um TEUR 16.537 auf TEUR 18.452 zum 31. Dezember 2019
erhoht.

Zum 30. Juni 2020 erhdhten sich die Verbindlichkeiten von TEUR 200.260 zum 31. Dezember 2019
um TEUR 1.523 (1 %) auf TEUR 201.783. Die Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten sind
aufgrund des Nettozukaufs von Immobilien gegeniiber 31. Dezember 2019 von TEUR 175.063 um
TEUR 25.538 (15 %) auf TEUR 200.601 angewachsen. Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen haben sich zum 30. Juni 2020 von TEUR 18.452 zum 31. Dezember 2019 um TEUR
17.734 (96 %) auf TEUR 718 vermindert. Dies ist primar auf den Kauf von Vorratsimmobilien im
Dezember 2019 zurlickzufiihren, bei denen die Kaufpreiszahlung erst Anfang 2020 erfolgte.

7.4.2.3 Nettofinanzverbindlichkeiten

Die Nettofinanzverbindlichkeiten von Noratis, d.h. alle zinstragenden Verbindlichkeiten (d.h.
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten und Anleihen) abziglich Kassenbestand,
Bundesbankguthaben, Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks sowie sonstige Wertpapiere,
erhdhten sich von TEUR 145.357 zum 31. Dezember 2018 auf TEUR 172.369 zum 31. Dezember
2019 und auf TEUR 194.295 zum 30. Juni 2020.
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7.5 Ausgewdhlte Angaben aus der Konzernkapitalflussrechnung

7.5.1 Uberblick

TEUR 1. Januar bis 1. Januar bis
31. Dezember 30. Juni

2019 2018 2020 2019

(gepriift) (ungepriift)
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit................. -18.360 -85.919 -23.438 36.397
Cashflow aus der Investitionstatigkeit..........c.ccoeveiinianennn, 44 -27 35 86
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit.............ocovvvenennn, 17.432 75.905 22.742 -27.396
Finanzmittelfonds am Ende der Periode..........cocvvvvninnnnnns 6.967 7.851 6.306 16.938

7.5.2 Vergleich der Finanzlage fiir die Geschiftsjahre 2019 und 2018 sowie fiir die
Sechsmonatszeitraume zum 30. Juni 2020 und 30. Juni 2019

7.5.2.1 Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit

Der Mittelabfluss aus der laufenden Geschaftstatigkeit verbesserte sich von TEUR -85.919 im
Geschaftsjahr 2018 um TEUR 67.559 (79 %) auf TEUR -18.360. Dies ist primar auf geringere
Nettozukdufe von Vorratsimmobilien zurlickzufihren. Weiterhin wurden flir Immobilienkaufe im
Dezember 2019 die Kaufpreiszahlungen teilweise erst im Januar 2020 fallig.

Im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2020 wurde aus einem Mittelzufluss aus der laufenden
Geschaftstatigkeit von TEUR 36.397 im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2019 ein Mittelabfluss
von TEUR -23.438. Dies ist primar auf den Nettozuwachs des Vorratsvermdgens sowie den
Rickgang von Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen zuriickzufiihren, da die Zahlung
fur einen Immobilienkauf im Dezember 2019 erst Anfang 2020 erfolgte.

7.5.2.2 Cashflow aus Finanzierungstatigkeit

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit reduzierte sich von TEUR 75.905 im Geschaftsjahr 2018
um TEUR 58.473 (77 %) auf TEUR 17.432 im Geschdftsjahr 2019. Dies ist primar auf die geringere
Fremdkapitalaufnahme aufgrund der geringeren Immobilienzukdufe im Geschéftsjahr 2019
zurickzufiihren. Im Geschaftsjahr 2018 war zusatzlich noch ein Zufluss liquider Mittel aus der
Kapitalerhéhung in H6he von TEUR 14.552 enthalten.

Im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2020 wurde aus einem Mittelabfluss aus
Finanzierungstatigkeit von TEUR -27.396 im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2019 ein
Mittelzufluss von TEUR 22.742. Der Anstieg ist auf die hdhere Netto-Fremdkapitalaufnahme
aufgrund der Immobilienzukaufe bei gleichzeitig deutlich geringeren Verkaufserldsen und damit
verbundenen Rilickzahlungen zurlckzuflihren. Darin enthalten ist auch die Finanzierung eines
Immobilienkaufs aus dem Geschaftsjahr 2019, der erst im Januar 2020 zur Zahlung fallig war.
Weiterhin ist der Zufluss aus der Kapitalerhéhung in Héhe von TEUR 5.000 mit enthalten.
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8. ANGABEN UBER DIE SCHULDVERSCHREIBUNGEN
8.1 Wadahrung, Stiickelung, Nennwert, Anzahl der begebenen Wertpapiere und
Laufzeit der Wertpapiere
Die Emission erfolgt in Euro.
Die Emittentin begibt bis zu 50.000 Inhaberschuldverschreibungen im Nennbetrag von je
EUR 1.000,00 zum Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 50.000.000,00 (die
"Schuldverschreibungen"). Die Laufzeit der Schuldverschreibungen beginnt am 11. November

2020 (der "Ausgabetag") und endet mit Ablauf des 11. November 2025 (das "Laufzeitende" und
der Zeitraum vom Ausgabetrag bis zum Laufzeitende die "Laufzeit").

8.2 Beschliisse, Ermadchtigungen und Genehmigungen zur Schaffung der
Wertpapiere

Die Begebung der Schuldverschreibungen wurde vom Vorstand der Emittentin am 23. Oktober
2020 mit Zustimmung des Aufsichtsrats vom selben Tage beschlossen.

8.3 ISIN/WKN/Borsenkiirzel

Die Wertpapiercodes fir die Schuldverschreibungen lauten:

International Securities Identification Number (ISIN) DEOOOA3H2TV6
Wertpapier-Kenn-Nummer (WKN) A3H2TV
8.4 Mit den Wertpapieren verbundene Rechte

Die Schuldverschreibungen verbriefen das Recht auf Zahlung der Zinsen (s. "8.6 Verzinsung")
sowie die Rlickzahlung des Nennbetrags zum Laufzeitende nach MaBgabe der Anleihebedingungen
(s. "8.9 Tilgungsbedingungen"). Es bestehen keine Beschrankungen der Rechte.

Die Glaubiger der Schuldverschreibungen sind nach MaBgabe der Anleihebedingungen berechtigt,
die Schuldverschreibungen zu kiindigen wenn ein Kindigungsgrund vorliegt und die Rickzahlung
zuzuglich etwaiger angefallener Zinsen zu verlangen. Ein ordentliches Kiindigungsrecht steht den
Glaubigern nicht zu.

8.5 Rangordnung der Wertpapiere

Die Schuldverschreibungen begrinden direkte, nicht nachrangige und nicht besicherte
Verbindlichkeiten der Emittentin, die im gleichen Rang untereinander und, im Fall der Auflésung,
der Liquidation oder der Insolvenz der Emittentin oder eines der Abwendung der Insolvenz der
Emittentin dienenden Verfahrens, im gleichen Rang mit allen anderen gegenwdrtigen und
zuklnftigen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin stehen, mit
Ausnahme von Verbindlichkeiten, die nach geltenden Rechtsvorschriften vorrangig sind. Im Fall der
Insolvenz der Emittentin kann es zu einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals kommen.

8.6 Verzinsung

Die Schuldverschreibungen werden ab dem 11. November 2020 (einschlieBlich) bis zum 11.
November 2025 (ausschlieBlich) mit jahrlich 5,50 % verzinst ("Reguldrer Zinssatz"), zahlbar
jeweils jahrlich nachtraglich am 11. November eines jeden Jahres. Die erste Zinszahlung erfolgt
am 11. November 2021.

Wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen darf grundsatzlich nicht mehr als 50 % des
Bilanzgewinns an die Aktiondre ausgeschittet werden. Falls diese Verpflichtung nicht eingehalten
wird, sind die Schuldverschreibungen ab dem Zinszahlungstag, der auf die Hauptversammlung, die
Uber Dividenden beschlieBt, nachfolgt (einschlieBlich) bis zu dem Ende der durch diesen
Zinszahlungstag in Gang gesetzten Zinsperiode (ausschlieBlich) Uber den Reguldaren Zinssatz
hinaus zusatzlich mit 0,5 % p.a. (der "Zusatzverzinsung") zu verzinsen.
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8.7 Rendite

Die jahrliche Rendite der Schuldverschreibungen betragt 5,50 % des Nennbetrages abzliglich der
individuellen Transaktionskosten. Die jahrliche Rendite wird dabei wie folgt berechnet: Rendite =
(Zinsertrag *100) / Ausgabebetrag. Kosten, die beim Anleger anfallen wurden dabei nicht
beriicksichtigt.

Die individuelle Rendite je Schuldverschreibung Ilasst sich am Ende der Laufzeit der
Schuldverschreibungen bestimmen und berechnet sich aus (i) dem Rickzahlungsbetrag, den
gezahlten Zinsen sowie (ii) dem Kaufpreis und (iii) den individuellen Transaktionskosten, sonstigen
Kosten und Steuern.

8.8 Steuerhinweis

Die Steuergesetzgebung des Mitgliedstaats des Anlegers und des Griindungsstaats der
Emittentin konnten sich auf die Ertrage aus den Schuldverschreibungen auswirken.

8.9 Tilgungsbedingungen

8.9.1 Riickzahlung bei Endfalligkeit

Soweit nicht zuvor bereits insgesamt oder teilweise zurlickgezahlt oder angekauft und eingezogen,

werden die Schuldverschreibungen am 11. November 2025 (der "Fdlligkeitstag") zu 100 % des
Nennbetrages von EUR 1.000,00 zurlickgezahlt.

8.9.2 Vorzeitige Riickzahlung durch die Emittentin aus steuerlichen Griinden

Die Emittentin ist berechtigt, die Schuldverschreibungen (insgesamt und nicht nur teilweise)
jederzeit aus den in § 4.2 der Anleihebedingungen beschriebenen steuerlichen Griinden durch
Erkldarung gemaB den Anleihebedingungen vorzeitig zurlickzuzahlen. Im Falle einer solchen
Erkldrung hat die Emittentin die Schuldverschreibungen an dem von der Emittentin in der
Mitteilung festgelegten Riickzahlungstermin zum 100 % des Nennbetrages zuzlglich der bis zum
Tag der Rickzahlung (ausschlieBlich) in Bezug auf die Schuldverschreibungen aufgelaufenen, aber
noch nicht bezahlten Zinsen zurtickzuzahlen.

Eine solche Riickzahlung darf nicht friiher als 90 Tage vor dem Tag erfolgen, an dem die Emittentin
erstmals verpflichtet ware, Zusatzliche Betréage (wie in § 6 der Anleihebedingungen definiert) zu
zahlen.

8.9.3 Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin

Die Emittentin ist berechtigt, die Schuldverschreibungen (insgesamt und nicht nur teilweise) ab
dem 11. November 2023 und ab dem 11. November 2024 durch Erklarung gemaB den
Anleihebedingungen  vorzeitig  zurlickzuzahlen. Der vorzeitige Rilckzahlungsbetrag je
Schuldverschreibung entspricht

(a) 102 % des Nennbetrags bei vorzeitiger Rickzahlung zwischen dem 11. November 2023
(einschlieBlich) und dem 11. November 2024 (ausschlieBlich); oder

(b) 101 % des Nennbetrags bei vorzeitiger Riickzahlung am oder nach dem 11. November 2024.

8.10 Ubertragbarkeit der Wertpapiere

Die Ubertragbarkeit der Schuldverschreibungen ist nicht beschrankt.

8.11 Verbriefung

Die Schuldverschreibungen sind durch eine Globalurkunde ohne Zinsscheine verbrieft. Anleger
kénnen die Schuldverschreibungen in global verbriefter Form erwerben, Einzelurkunden und
Zinsscheine werden nicht ausgegeben.
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8.12 Clearing und Abwicklung

Die Schuldverschreibungen sind flir das Clearing durch die Clearstream Banking AG,
Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, Deutschland, akzeptiert.
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9. ANGEBOT, ZEICHNUNG UND VERKAUF DER SCHULDVERSCHREIBUNGEN

9.1 Das Angebot

Die Emittentin bietet bis zu 50.000 Schuldverschreibungen im Nennbetrag von EUR 1.000,00, fallig
am 11. November 2025 und mit einer jahrlichen Verzinsung von 5,50 % zum Erwerb an (das
"Angebot") an. Die Schuldverschreibungen begrinden unmittelbare, unbedingte, nicht
nachrangige und nicht besicherte Verbindlichkeiten der Gesellschaft, die untereinander im gleichen
Rang und mindestens im gleichen Rang mit allen anderen gegenwartigen und zukinftigen nicht
besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Gesellschaft sind, soweit diesen
Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingeraumt wird.

Das Angebot besteht aus:

o einem 6ffentlichen Angebot (das "Offentliche Angebot") in dem GroBherzogtum
Luxemburg, der Bundesrepublik Deutschland und der Republik Osterreich (ber die
Zeichnungsfunktionalitat "Direct Place" der Deutsche Bdérse AG, Frankfurt am Main im
XETRA-Handelssystem oder einem an dessen Stelle getretenen Handelssystem flir die
Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauftragen (die "Zeichnungsfunktionalitadt");
und

. einer Privatplatzierung an qualifizierte Anleger in bestimmten Jurisdiktionen auBerhalb der
Vereinigten Staaten von Amerika im Rahmen von Offshore-Transaktionen in
Ubereinstimmung mit Regulation S des Securities Act (die "Privatplatzierung" und
zusammen mit dem Offentlichen Angebot das "Angebot").

Es gibt keine festgelegten Tranchen der Schuldverschreibungen fiir das Offentliche Angebot und
die Privatplatzierung. Es gibt keine Mindest- oder Hoéchstbetrage flir Zeichnungsangebote fir
Schuldverschreibungen. Anleger kdénnen Zeichnungsangebote jeglicher Hohe beginnend ab dem
Nennbetrag einer Schuldverschreibung abgeben, wobei das Volumen des Zeichnungsangebots
stets durch den Nennbetrag teilbar sein muss.

Die ICF BANK AG Wertpapierhandelsbank, KaiserstraBe 1, 60311 Frankfurt am Main, Deutschland
("ICF BANK") begleitet das Angebot bankseitig.

9.1.1 Offentliches Angebot

Das Offentliche Angebot richtet sich an potenziellen Anleger in dem GroBherzogtum Luxemburg,
der Bundesrepublik Deutschland, und der Republik Osterreich und ist nicht auf eine bestimmte
Kategorie potenzieller Investoren beschrdnkt. In Luxemburg wird das Offentliche Angebot
insbesondere durch die Schaltung einer Angebotsanzeige in der Uberregionalen Tageszeitung
Luxemburger Wort kommuniziert.

Wdhrend des Angebotszeitraums (wie unter Ziffer 9.2 definiert) wird die Emittentin die
Schuldverschreibungen Uber die Zeichnungsfunktionalitat "Direct Place" der Deutsche Bérse AG
offentlich anbieten.

Anleger, die Schuldverschreibungen Uber die Zeichnungsfunktionalitat "Direct Place" zeichnen
mochten, missen Uber ihre jeweilige Depotbank wahrend des Angebotszeitraums (wie unter Ziffer
9.2 definiert) ein Zeichnungsangebot abgeben. Dies setzt voraus, dass die Depotbank (i) als
Handelsteilnehmer an der Frankfurter Wertpapierb6érse zugelassen ist oder Uber einen an der
Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassenen Handelsteilnehmer Zugang zum Handel hat, (ii) Uber
einen XETRA-Anschluss verfligt und (iii) zur Nutzung der XETRA-Zeichnungsfunktionalitdt auf der
Grundlage der Nutzungsbedingungen der Frankfurter Wertpapierborse berechtigt und in der Lage
ist (der "Handelsteilnehmer"). Dies gilt auch fir Anleger im Luxemburg und in der Osterreich,
die ihre Zeichnungsangebote ebenfalls Gber ihre Depotbank, wenn diese Handelsteilnehmer ist, bei
der Zeichnungsfunktionalitat "Direct Place" einstellen kénnen.
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Anleger miussen wahrend des Angebotszeitraums (wie unter Ziffer 9.2 definiert) den
Handelsteilnehmer zur Erstellung eines Zeichnungsangebots auffordern. Der Handelsteilnehmer
stellt fir den Anleger auf dessen Aufforderung Zeichnungsangebote (ber die
Zeichnungsfunktionalitat ein. Die ICF BANK sammelt als sog. Orderbuchmanager in einem
zentralen Orderbuch die Kaufangebote der Handelsteilnehmer, sperrt das Orderbuch nach eigenem
Ermessen wahrend des Angebotszeitraums (der Zeitabschnitt zwischen Beginn des Angebots und
der ersten Sperrung bzw. zwischen jeder weiteren Sperrung wird jeweils als ein "Zeitabschnitt"
bezeichnet) und nimmt die in dem jeweiligen Zeitabschnitt eingegangenen Kaufangebote an.
Kaufangebote, die nach dem Ende eines Zeitabschnitts eingestellt werden, werden jeweils im
ndchsten Zeitabschnitt berlicksichtigt. Kaufangebote kénnen repartiert oder geléscht werden.

Durch die Annahme der Kaufangebote durch die ICF BANK kommt ein Kaufvertrag Uber die
Schuldverschreibungen zustande, der unter der auflésenden Bedingung steht, dass die
Schuldverschreibungen an dem Begebungstag nicht begeben werden. Erflillungstag ist der in den
Anleihebedingungen genannte Begebungstag, der zugleich Valutatag ist. Bei Anlegern, deren
Depotbank ein Handelsteilnehmer (wie vorstehend definiert) ist, erfolgt die Teilnahme am
Offentlichen Angebot direkt (ber die Depotbank. Anleger, deren Depotbank kein
Handelsteilnehmer ist, kénnen Uber ihre Depotbank einen Handelsteilnehmer beauftragen, der fir
den Anleger ein Zeichnungsangebot einstellt und nach Annahme durch die ICF BANK in ihrer
Funktion als Orderbuchmanager zusammen mit der Depotbank des Anlegers abwickelt.

9.1.2 Privatplatzierung

Die Privatplatzierung an qualifizierte Anleger in bestimmten Jurisdiktionen mit Ausnahme der
Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Australien und Japan wird durch die ICF BANK gemaf
den anwendbaren Ausnahmebestimmungen fir Privatplatzierungen durchgefihrt.

9.2 Angebotszeitraum

Der Angebotszeitraum, wahrend dessen Anleger die Mdoglichkeit erhalten, Zeichnungsangebote
abzugeben, beginnt am 26. Oktober 2020 und endet am 09. November 2020 um 12:00 Uhr
("Angebotszeitraum").

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, ohne Angabe von Griinden den Angebotszeitraum zu
verlangern oder zu verkirzen. Jede Verklrzung oder Verlangerung des Angebotszeitraums wird
auf der Webseite der Emittentin (www.noratis.de) bekanntgegeben. Zudem wird die Emittentin im
Falle der Verlangerung des Angebotszeitraums einen Nachtrag zu diesem Prospekt von der CSSF
billigen lassen und in derselben Art und Weise wie diesen Prospekt veroffentlichen.

9.3 Zuteilung

Die Zuteilung der Schuldverschreibungen wird in Absprache zwischen der Emittentin und der ICF
BANK festgelegt. Solange keine Uberzeichnung vorliegt, werden

(i) die im Rahmen des Offentlichen Angebots (ber die Zeichnungsfunktionalitdt der Deutsche
Borse AG eingestellten und durch die ICF BANK bestdtigten Kaufangebote, die dem jeweiligen
Zeitabschnitt zugerechnet werden, und

(ii) die bei den Finanzintermedidren im Sinne der Ziffer 3.8 dieses Prospektes im Rahmen des
Offentlichen Angebotes bis zum jeweiligen Zeitpunkt zugegangenen Zeichnungsangebote
sowie

(iii) die der ICF BANK im Rahmen der Privatplatzierung bis zum jeweiligen Zeitpunkt
zugegangenen Kaufangebote

grundsatzlich jeweils vollstandig zugeteilt, wobei die verbindliche Zuteilung der Uber die

Zeichnungsfunktionalitat zugegangenen Zeichnungsangebote grundsatzlich im Zeitabschnitt ihres
ordnungsgemaBen Zugangs erfolgt. Es besteht keine Priorisierung oder Bevorzugung der einzelnen
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Adressaten des Angebots (d.h. der Zeichner des Offentlichen Angebots und der Zeichner der
Privatplatzierung).

Sobald eine Uberzeichnung vorliegt, erfolgt die Zuteilung der im letzten Zeitabschnitt iber die
Zeichnungsfunktionalitat der Deutsche Bérse AG zugegangenen, aber noch nicht verbindlich
angenommenen Zeichnungsangebote und aller sonstigen gemaB (ii) und (iii) zugegangenen
Zeichnungsangebote nach Abstimmung mit der Emittentin durch die ICF BANK.

Die Emittentin ist zusammen mit der ICF BANK berechtigt, noch nicht verbindlich angenommene
Zeichnungsangebote zu kirzen oder einzelne Zeichnungsangebote zurilickzuweisen. Anspriche in
Bezug auf bereits erbrachte Gebihren und im Zusammenhang mit der Zeichnung entstandene
Kosten eines Anlegers richten sich allein nach dem Rechtsverhdltnis zwischen dem Anleger und
dem Institut, bei dem er sein Zeichnungsangebot abgegeben hat. Anleger, die
Zeichnungsangebote Uber die Zeichnungsfunktionalitdt oder einen Finanzintermedidr abgegeben
haben, kénnen bei ihrer Depotbank die Anzahl der ihnen zugeteilten Schuldverschreibungen
erfragen.

Die Emittentin behalt sich vor, vor dem 11. November 2020 einen Handel per Erscheinen in den
Schuldverschreibungen zu erméglichen.

9.4 Ausgabebetrag und Begebungstag bzw. Liefertermin der
Schuldverschreibungen, Ergebnis des Angebots

Der Ausgabebetrag fir die Schuldverschreibungen entspricht 100 % des Nennbetrags der
Schuldverschreibungen (der "Ausgabebetrag" bzw. "Emissionspreis"). Die
Schuldverschreibungen werden voraussichtlich am 11. November 2020 begeben (der
"Begebungstag" bzw. der "Liefertermin").

Die Anzahl der zu emittierenden Schuldverschreibungen wird nach dem Ende des
Angebotszeitraums gemal den erhaltenen Kaufangeboten bestimmt und wird zusammen mit dem
Ergebnis des Angebots voraussichtlich am 10. November 2020 auf der Webseite der Emittentin
(www.noratis.de) in der Rubrik "Investor Relations" veroffentlicht.

9.5 Lieferung und Abrechnung der Schuldverschreibungen

Die Lieferung der Schuldverschreibungen erfolgt mit Valuta am Begebungstag der
Schuldverschreibungen. Die Schuldverschreibungen werden durch Buchung (ber das
Clearingsystem der Clearstream Banking AG (das "Clearingsystem") und die depotfiihrenden
Stellen geliefert.

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des Offentlichen Angebots (ber die
Zeichnungsfunktionalitat gezeichneten Schuldverschreibungen wird durch die ICF BANK
vorgenommen.

Die Zeichnungsauftrage Uber die Zeichnungsfunktionalitdt werden nach der Annahme durch die
ICF BANK, abweichend von der ublichen zweitagigen Valuta fiir die Geschafte an der Frankfurter
Wertpapierbdérse, mit Valuta zum Begebungstag, d.h. voraussichtlich dem 11. November 2020,
ausgefiuhrt. Die ICF BANK verpflichtet sich in diesem Zusammenhang gegeniber der Emittentin,
die Schuldverschreibungen nach der Zuteilung an die Anleger im Sinne eines Finanzkommissionars
fir Rechnung der Emittentin zu Gbernehmen und an die im Rahmen des Offentlichen Angebots
zeichnenden Anleger entsprechend der Zuteilung zu liefern und diesen gegenliber abzurechnen.
Die Lieferung der Schuldverschreibungen erfolgt Zug um Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrags
fur die jeweiligen Schuldverschreibungen. Die Zeichner kénnen bei ihrer Depotbank die Anzahl der
ihnen zugeteilten Schuldverschreibungen erfahren. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass der
Zeichner erst nach Aufnahme des Handels der Schuldverschreibungen an der Frankfurter
Wertpapierborse lber die zugeteilten Schuldverschreibungen informiert wird.
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Die Lieferung und Abrechnung der Schuldverschreibungen im Rahmen der Privatplatzierung erfolgt
durch die ICF BANK entsprechend dem Offentlichen Angebot Zug um Zug gegen Zahlung des
Ausgabebetrages, voraussichtlich ebenfalls am 11. November 2020.

Bei Anlegern, deren Depotbank Uber keinen unmittelbaren Zugang zu Clearstream verflgt,
erfolgen Lieferung und Abwicklung Uber die von der Depotbank beauftragte Korrespondenzbank,
die Uber einen solchen Zugang zu Clearstream verfligt.

9.6 Ubernahme

GemaB einem am 23. Oktober 2020 geschlossenen Ubernahmevertrag ("Ubernahmevertrag")
hat sich die Gesellschaft gegeniber der ICF BANK verpflichtet, die Schuldverschreibungen zu
begeben, und die ICF BANK hat sich verpflichtet, vorbehaltlich des Eintritts bestimmter
aufschiebender Bedingungen, die Schuldverschreibungen nach der Zuteilung an die Anleger zum
Ausgabepreis zu Ubernehmen, sie an die Investoren im eigenen Namen fir Rechnung der
Gesellschaft zu liefern und den von den Investoren erhaltenen Ausgabepreis fir die
Schuldverschreibungen an die Gesellschaft abzufiihren. Der Ubernahmevertrag enthélt keine feste
Ubernahmeverpflichtung. Die ICF BANK wird nur solche Schuldverschreibungen ibernehmen, fiir
die von Investoren ein verbindliches Kaufangebot fiir Schuldverschreibungen in Hoéhe von
mindestens EUR 1.000,00 abgegeben wurde und Schuldverschreibungen zugeteilt wurden.
Zusatzlich sollen im Rahmen der Privatplatzierung die Investoren die Moéglichkeit haben, die
Schuldverschreibungen direkt Uber die Fremdkapitalmarkt-Plattform Loanboox zu zeichnen. In
diesem Fall wird der Zeichnungsvertrag bzgl. der zugeteilten Schuldverschreibungen direkt
zwischen dem Investor und der Gesellschaft abgeschlossen.

Der Ubernahmevertrag sieht vor, dass die ICF BANK im Falle des Eintritts bestimmter Umsténde
nach Abschluss des Vertrages berechtigt ist, von dem Ubernahmevertrag zuriickzutreten. Zu
diesen Umsténden gehdren insbesondere wesentliche nachteilige Anderungen in den nationalen
oder internationalen wirtschaftlichen, politischen oder finanziellen Rahmenbedingungen,
wesentliche Einschrankungen des Boérsenhandels oder des Bankgeschdfts, insbesondere an der
Frankfurter Wertpapierbdérse und wesentliche Verschlechterung der Vermdégens-, Finanz- oder
Ertragslage oder der Geschéftstitigkeit von Noratis. Sofern die ICF BANK vom Ubernahmevertrag
zuricktritt, wird das Angebot der Schuldverschreibungen nicht stattfinden oder, sofern das
Angebot zu diesem Zeitpunkt bereits begonnen hat, wird das Angebot aufgehoben. Jegliche
Zuteilung an Anleger wird dadurch unwirksam und Anleger haben keinen Anspruch auf die
Lieferung der Schuldverschreibungen. In diesem Fall erfolgt keine Lieferung von
Schuldverschreibungen an die Anleger.

9.7 Abwicklungsstelle/Zahlstelle

Mit der Ubernahme der Funktion der Zahlstelle fiir die Schuldverschreibungen wurde von der
Emittentin die KAS Bank N.V. - German Branch, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts
Frankfurt am Main unter der Nummer HRB 100517 mit Geschéftsanschrift Mainzer LandstraBe 51,
60329 Frankfurt am Main, Deutschland (die "Abwicklungsstelle" oder die "Zahlstelle"),
beauftragt.

9.8 Einbeziehung in den Handel

Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbérse
sowie auf Aufnahme in das Handelssegment Quotation Board wird gestellt. Die Aufnahme des
Handels in den Schuldverschreibungen in den Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbérse soll am
11. November 2020 erfolgen. Der Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbdrse ist ein
multilaterales Handelssystem (MTF) im Sinne der MiFID II, jedoch kein regulierter Markt im Sinne
der MIFID II.

Der Handel kann vor Ausgabe von Schuldverschreibungen aufgenommen werden.

9.9 Zeitplan

Fir das Angebot der Schuldverschreibungen ist folgender Zeitplan vorgesehen

63



23. Oktober 2020 Billigung des Wertpapierprospekts durch die CSSF und
Notifizierung an die BaFin und FMA

Veroffentlichung des gebilligten Prospekts auf der Webseite der
Emittentin www.noratis.de, in der Rubrik "Investor Relations"

26. Oktober 2020 Veroffentlichung einer Angebotsanzeige in der luxemburgischen
Tageszeitung Luxemburger Wort

Beginn des Offentlichen Angebots

9. November 2020, Ende des Angebotszeitraums
12:00 Uhr
10. November 2020 Veroffentlichung des Ergebnisses des Angebots auf der

Internetseite www.noratis.de in der Rubrik "Investor Relations"

11. November 2020 Einbeziehung der Schuldverschreibungen zum Handel im
Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierborse im
Handelssegment Quotation Board

Begebungstag bzw. Liefertermin und Lieferung der
Schuldverschreibungen

9.10 Kosten der Anleger im Zusammenhang mit dem Angebot

Die Emittentin und die ICF BANK werden dem Anleger keine Kosten oder Steuern in Rechnung
stellen. Anleger sollten sich Uber die allgemein im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen
anfallenden Kosten und Steuern informieren, einschlieBlich etwaiger Geblihren ihrer Depotbanken
im Zusammenhang mit dem Erwerb und dem Halten der Schuldverschreibungen.

9.11 Verkaufsbeschriankungen

Die Schuldverschreibungen werden nur in dem GroBherzogtum Luxemburg, der Bundesrepublik
Deutschland, und der Republik Osterreich &ffentlich angeboten. Weiterhin werden die
Schuldverschreibungen im Rahmen von Privatplatzierungen unter Beachtung des jeweils
anwendbaren Rechts institutionellen Investoren in Deutschland sowie international, jedoch
insbesondere nicht in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada und Japan, zum Erwerb
angeboten. Mit Ausnahme der Verpflichtung zur Einhaltung der Bestimmungen der Clearstream
Banking AG bestehen keine Verkaufsbeschrankungen.

9.12 Emissionserlos, Emissionskosten und Verwendung des Emissionserloses

Die Emittentin erhdlt bei der vollstandigen Platzierung der Schuldverschreibungen einen
Bruttoemissionserlés von EUR 50.000.00,00. Abzlglich der von der Gesellschaft zu tragenden
Kosten des Angebots (einschlieBlich der Ubernahmeprovision der ICF BANK und auf einzelne
Kostenpositionen anfallender Umsatzsteuer), die bei der vollstandigen Platzierung der
Schuldverschreibungen ungefahr EUR 1,9 Mio. betragen, wird der Nettoemissionserlds, unter der
Annahme vollstandiger Platzierung der Schuldverschreibungen, ungeféhr EUR 48,1 Mio. betragen.

Der Nettoemissionserldés soll zur Finanzierung des Eigenkapitalanteils von Immobilienzukaufen
verwendet werden. Dabei handelt es sich um zukiinftige oder bereits vertraglich gesicherte
Erwerbe sowie die Ablésung von kurzfristigen Darlehen, durch die der Eigenkapitalanteil
vorfinanziert wurde. Dariber hinaus wird die Gesellschaft auch Objekte vollstandig mit dem
Nettoemissionserlés  vorfinanzieren. In diesen Fallen wird die grundbuchbesicherte
Fremdfinanzierung erst zu einem spateren Zeitpunkt umgesetzt, wenn die durch den Ankauf
gebundene Liquiditdt benétigt wird. Uber die konkrete Verwendung des Nettoemissionserldses
wurde von der Gesellschaft jedoch noch kein Beschluss gefasst. Soweit und solange der
Nettoemissionserlés noch nicht fiir die oben beschriebenen Zwecke benétigt wird, beabsichtigt die
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Gesellschaft, diesen in liquiden kurzfristigen Bankeinlagen oder ahnlichen Instrumenten anzulegen,
damit er bei Bedarf kurzfristig zur Verfligung steht.

9.13 Interessen von Seiten natiirlicher oder juristischer Personen

Die ICF BANK steht im Zusammenhang mit dem Angebot der Schuldverschreibungen in einem
vertraglichen Verhaltnis mit der Gesellschaft. Bei erfolgreicher Durchfiihrung des Angebots erhalt
die ICF BANK eine Provision fiir die Platzierung der Schuldverschreibungen, deren Hdhe unter
anderem von der Anzahl der ausgegebenen Schuldverschreibungen abhdngt. Insoweit besteht ein
geschaftliches Interesse an der erfolgreichen Durchflihrung des Angebots.

Weitere Interessen von Seiten nattrlicher und juristischer Personen, die an der Emission bzw. dem
Angebot beteiligt sind, sind nicht bekannt.
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10.

EMISSIONSBEDINGUNGEN
("Emissionsbedingungen™)

§1
1.1

Wahrung, Stiickelung, Form
Wahrung; Stickelung

Die NORATIS AG (die "Emittentin") begibt am

11. November 2020 (der "Begebungstag")
Schuldverschreibungen (die
"Schuldverschreibungen") in Euro (die
"Festgelegte Wahrung") im
Gesamtnennbetrag von bis zZu
EUR 50.000.000,00, eingeteilt in bis zu 50.000
Schuldverschreibungen im festgelegten
Nennbetrag von je EUR 1.000,00

(der "Festgelegte Nennbetrag").

1.2 Form

Die Schuldverschreibungen lauten auf den

Inhaber.

Die Schuldverschreibungen sind durch eine
dauerhafte Globalurkunde ohne Zinsscheine
verbrieft (die "Globalurkunde"). Die
Globalurkunde tragt  die eigenhandigen
Unterschriften von zwei Vertretungsberechtigten

der Emittentin sowie die eigenhandige
Unterschrift eines Kontrollbeauftragten der
Hauptzahlstelle. Einzelurkunden und

Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

1.3 Clearingsystem

Die Globalurkunde wird solange von einem

Clearingsystem oder im Auftrag eines
Clearingsystems  verwahrt, bis samtliche
Verpflichtungen der Emittentin aus den

Schuldverschreibungen erfillt sind.

bezeichnet Clearstream

Aktiengesellschaft,
65760 Eschborn,
sowie jeden

"Clearingsystem"
Banking
Mergenthalerallee 61,
Bundesrepublik  Deutschland,
Funktionsnachfolger.

1.4 Anleiheglaubiger

Den Inhabern von Schuldverschreibungen
("Anleihegldubiger") stehen
Miteigentumsanteile oder vergleichbare andere
Rechte an der Globalurkunde zu, die gemaB
anwendbarem Recht und den Bestimmungen
und Regeln des Clearingsystems bertragen

ANLEIHEBEDINGUNGEN

TERMS AND CONDITIONS
("Terms and Conditions")

Currency, Denomination, Form

§1

1.1  Currency; Denomination

The Notes are issued on 11 November 2020
(the "Issue Date") by NORATIS AG (the
"Issuer") in Euro (the "Specified Currency"),
in the aggregate principal amount of up to
EUR 50,000,000.00, divided into up to 50,000
notes in the principal amount of EUR 1,000.00
(the "Principal Amount") each (the "Notes").

1.2 Form

The Notes are issued in bearer form.

The Notes are represented by a permanent
global note without coupons (the "Global
Note") shall bear the manual signatures of two
duly authorised officers of the Issuer as well as
the manual signature of an authentication
officer of the Principal Paying Agent. Definitive
Notes and interest coupons will not be issued.

1.3 Clearing System

The Global Note will be held in custody by or on
behalf of a Clearing System until all obligations
of the Issuer under the Notes have been
satisfied.

"Clearing means  Clearstream
Banking Aktiengesellschaft,
Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, Federal
Republic of Germany and any successor in such
capacity.

System"

1.4 Noteholders

The holders of Notes ("Noteholders") are
entitled to co-ownership participations or other
comparable rights in the Global Note, which are
transferable in accordance with applicable laws
and the rules and regulations of the Clearing
System.
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werden kdnnen.

§2
2.1

Status und Negativerkldrung
Status

Die Schuldverschreibungen begriinden direkte,
unbedingte, nicht nachrangige und nicht
besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin, die
im gleichen Rang untereinander und, im Falle

der Insolvenz, der Auflésung oder der
Liquidation der Emittentin oder eines der
Abwendung der Insolvenz der Emittentin

dienenden Verfahrens, im gleichen Rang mit
allen anderen gegenwartigen und zuklnftigen
nicht besicherten und nicht nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin stehen, mit
Ausnahme von Verbindlichkeiten, die nach
geltenden Rechtsvorschriften vorrangig sind.

2.2 Negativerklarung

Solange Kapital- oder Zinsbetrage aus den
Schuldverschreibungen ausstehen, jedoch nur
bis zu dem Zeitpunkt, an dem alle auf die
Schuldverschreibungen geman diesen
Emissionsbedingungen zu zahlenden Betrage an
Kapital und Zinsen der Hauptzahlstelle zur
Verfigung gestellt worden sind, verpflichtet sich
die Emittentin, kein Grundpfandrecht,
Mobiliarpfandrecht, Pfandrecht oder sonstiges
dingliches Sicherungsrecht (jedes ein
"Sicherungsrecht") an ihren gesamten
gegenwartigen oder zukinftigen
Vermogenswerten oder Einkinften oder Teilen
davon zur Besicherung einer
Kapitalmarktverbindlichkeit zu gewahren oder
bestehen zu lassen, ohne zuvor oder
gleichzeitig entweder die Anleihegldaubiger
gleichrangig und anteilig an einem solchen
Sicherungsrecht zu beteiligen oder zugunsten
der Anleiheglaubiger ein anderes, gleichwertiges
Sicherungsrecht zu bestellen, welches durch
eine unabhangige international anerkannte
Bank oder einen unabhangigen Finanzberater
mit einschlagiger Expertise, die bzw. der von
der Emittentin auf eigene Kosten bestellt wird,
als gleichwertige Sicherheit beurteilt wird.

Die Verpflichtung nach diesem § 2.2 findet
dartber hinaus keine Anwendung auf ein
Sicherungsrecht, das nach dem anzuwendenden
Recht zwingend notwendig ist.

Ein nach diesem §2.2 zu leistendes
Sicherungsrecht kann auch zugunsten eines
Treuhanders der Anleihegldubiger bestellt
werden.

§2
2.1

Status and Negative Pledge
Status

The Notes constitute direct, unconditional,
unsubordinated and unsecured obligations of
the Issuer ranking pari passu among
themselves and, in the event of the insolvency,
dissolution or liquidation of the Issuer or any
proceeding to avoid insolvency of the Issuer,
pari passu with all other present and future
unsubordinated and unsecured obligations of
the Issuer, save for such obligations which may
be preferred by applicable law.

2.2 Negative pledge

So long as any amounts of interest or principal
remain outstanding under the Notes, but only
up to the time all amounts payable to
Noteholders under the Notes in accordance with
these Terms and Conditions have been placed
at the disposal of the Principal Paying Agent,
the Issuer undertakes not to create or permit to
subsist any mortgage, charge, pledge or other
form of encumbrance in rem (each a "Security
Interest") over the whole or any part of its
present or future assets or revenues to secure
any Capital Markets Indebtedness, without prior
thereto or at the same time letting the
Noteholders either share equally and ratably in
such Security Interest or benefit from an
equivalent other Security Interest being
equivalent security which will be approved by
an independent bank of international standing
or an independent financial adviser with
relevant expertise appointed by the Issuer at its
own expense.

The undertaking pursuant to this § 2.2 will also
not apply to a Security Interest which is
mandatory according to applicable laws.

Any Security Interest which is to be provided in
accordance with this § 2.2 may also be provided
to a person acting as trustee for the
Noteholders.
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"Kapitalmarktverbindlichkeit" ist jede
gegenwartige oder zukinftige Verbindlichkeit
der Emittentin zur Zahlung oder Riickzahlung
aufgenommener Gelder (einschlieBlich
Verpflichtungen aus Garantien oder anderen
Haftungsibernahmen far eine solche
Verbindlichkeit eines Dritten) aus
Schuldverschreibungen oder sonstigen
Wertpapieren, die an einer Borse, einem Over-
the-Counter-Markt oder an einem anderen
anerkannten Wertpapiermarkt notiert oder
gehandelt werden oder werden kdnnen, oder
aus Schuldscheindarlehen.

Zinsen

§3

3.1 Zinssatz und Zinszahlungstage

Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf
ihren ausstehenden Nennbetrag ab dem
11. November 2020 (der
"Verzinsungsbeginn") (einschlieBlich) bis zum
Falligkeitstag (ausschlieBlich) verzinst.

Die Schuldverschreibungen werden mit jahrlich
5,50 % verzinst ("Reguldrer Zinssatz"). Die
Zinsen sind jahrlich nachtraglich an jedem
Zinszahlungstag zahlbar.

"Zinszahlungstag" bezeichnet den
11. November eines jeden Jahres, erstmals den
11. November 2021.

3.2 Zinstagequotient

Fir einen Zeitraum, der kilirzer als eine
Zinsperiode ist, erfolgt die Berechnung der
Zinsen auf  Grundlage der tatsachlich

abgelaufenen Tage einer Zinsperiode, dividiert
durch die tatsachliche Anzahl der Tage der
relevanten Zinsperiode (ICMA Act/Act 251).

"Zinsperiode" bezeichnet jeden Zeitraum ab
dem Verzinsungsbeginn (einschlieBlich) bis zum
ersten Zinszahlungstag (ausschlieBlich) und
danach ab jedem Zinszahlungstag
(einschlieBlich) bis zu dem nachstfolgenden
Zinszahlungstag (ausschlieBlich).

3.3 Ende des Zinslaufs

Der Zinslauf der Schuldverschreibungen endet
an dem Ende desTages, der dem Tag
vorausgeht, an dem sie zur Rickzahlung fallig
werden. Falls die Emittentin die
Schuldverschreibungen bei Falligkeit nicht
einlost, wird der ausstehende Betrag ab dem
Tag der Falligkeit (einschlieBlich) bis zum Tag

"Capital Markets Indebtedness" means any
present or future obligation of the Issuer for the
payment or repayment of borrowed monies
(including obligations by reason of any
guarantee or other assumption of liability for
any such obligation of a third party) under any
bonds, notes or other securities which are or
are capable of being quoted, listed, dealt in or
traded on a stock exchange, an over-the-
counter-market or other recognised securities
market, or under Schuldschein loans.

§ 3 Interest
3.1 Rate of interest and Interest Payment
Dates

The Notes bear interest on their outstanding
principal amount  from and including
11 November 2020 (the "Interest
Commencement Date") to but excluding the
Maturity Date.

The Notes bear interest at the rate of
5.50 per cent. per annum ("Regular Interest
Rate"), such interest being payable annually in
arrear on each Interest Payment Date.

"Interest Payment Date" means
11 November in each year, commencing on
11 November 2021.

3.2 Day Count Fraction

For a period shorter than an Interest Period,
interest is calculated on the basis of the actual
number of days elapsed in an Interest Period
divided by the actual number of days in the
relevant interest period (ICMA Act/Act 251).

"Interest Period" means any period from (and
including) the Interest Commencement Date to
(but excluding) the first Interest Payment Date
and thereafter from (and including) each
Interest Payment Date to (but excluding) the
next following Interest Payment Date.

3.3 Cessation of Interest Accrual

The Notes shall cease to bear interest from the
end of the day preceding their due date for
redemption. If the Issuer fails to redeem the
Notes when due, interest shall continue to
accrue on the outstanding amount from (and
including) the due date to (but excluding) the
day on which such payment is received by or on
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der vollstandigen Zahlung an die
Anleiheglaubiger (ausschlieBlich) mit dem
gesetzlich bestimmten Verzugszins verzinst.!

§4
4.1

Riickzahlung
Rickzahlung bei Endfalligkeit

Soweit nicht zuvor bereits insgesamt oder
teilweise zuriickgezahlt oder angekauft und
eingezogen, werden die Schuldverschreibungen
am 11. November 2025 (der "Falligkeitstag")

zZu ihrem Festgelegten Nennbetrag
zuriickgezahlt.
4.2 Vorzeitige Rickzahlung durch die

Emittentin aus steuerlichen Griinden

Die Emittentin ist berechtigt, die
Schuldverschreibungen (insgesamt und nicht
nur teilweise) jederzeit durch Erklarung gemaB
§ 4.4 vorzeitig zurlickzuzahlen, wenn ein Gross-
up-Ereignis eingetreten ist. Im Falle einer
solchen Erklarung hat die Emittentin die
Schuldverschreibungen an dem von der
Emittentin in der Mitteilung festgelegten
Rickzahlungstermin zum Festgelegten
Nennbetrag zuzlglich der bis zum Tag der
Rickzahlung (ausschlieBlich) in Bezug auf die
Schuldverschreibungen aufgelaufenen, aber
noch nicht bezahlten Zinsen zuriickzuzahlen.

Eine solche Riickzahlung darf nicht friher als
90 Tage vor dem Tag erfolgen, an dem die
Emittentin erstmals verpflichtet ware,
Zusatzliche Betréage (wie in § 6 definiert) zu
zahlen.

Ein "Gross-up-Ereignis" tritt ein, wenn der
Emittentin ein Gutachten einer anerkannten
Anwaltskanzlei vorliegt (und die Emittentin der
Hauptzahlstelle eine Kopie davon gibt) aus dem
hervorgeht, dass die Emittentin aufgrund einer

an oder nach dem Begebungstag in Kraft
tretenden  Gesetzesanderung (oder einer
Anderung von darunter erlassenen
Bestimmungen und Vorschriften) der
Bundesrepublik Deutschland oder einer zur
Erhebung von Steuern berechtigten
Gebietskorperschaft oder Behorde der

Bundesrepublik Deutschland, oder als Folge
einer Anderung der offiziellen Auslegung oder
Anwendung dieser Gesetze, Bestimmungen oder

behalf of the Noteholders at the default rate of
interest established by statutory law.!

§4
4.1

Redemption
Redemption at maturity

To the extent not previously redeemed in whole
or in part or purchased and cancelled the Notes
shall be redeemed at their Principal Amount on
11 November 2025 (the "Maturity Date").

4.2 Early Redemption by the Issuer for
Reasons of Taxation
The Issuer may, upon giving notice of

redemption in accordance with § 4.4, call the
Notes for early redemption (in whole but not in
part) at any time if a Gross-up Event has
occurred. In the case such notice is given, the
Issuer will redeem the remaining Notes at the
Principal Amount plus any accrued and unpaid
interest on the Notes to but excluding the date
of redemption on the redemption date specified
by the Issuer in the notice.

No such redemption may be made earlier than
90 days prior to the earliest date on which the
Issuer would be obliged to pay the Additional
Amounts (as defined in § 6) for the first time.

A "Gross up Event" will occur if an opinion of a
recognised law firm has been delivered to the
Issuer (and the Issuer has provided the
Principal Paying Agent with a copy thereof)
stating that, the Issuer, as a result of any
change in, or amendment to, the laws (or any
rules or regulations thereunder) of the Federal
Republic of Germany or any political subdivision
or any authority of or in the Federal Republic of
Germany having power to tax, or as a result of
any change in, or amendment to, the official
interpretation or application of any such laws,
rules or regulations by any legislative body,
court, governmental agency or regulatory
authority (including the enactment of any

! Der gesetzliche Verzugszinssatz entspricht dem von der Deutschen Bundesbank von Zeit zu Zeit verodffentlichten
Basiszinssatz zuzuglich finf Prozentpunkten, §§ 288 Abs. 1, 247 Abs. 1 BGB.

! The default rate of interest established by statutory law is five percentage points above the basis rate of interest
published by Deutsche Bundesbank from time to time, §§ 288 paragraph 1, 247 paragraph 1 of the German Civil

Code (Birgerliches Gesetzbuch).
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Vorschriften durch eine gesetzgebende
Kdrperschaft, ein Gericht, eine Regierungsstelle
oder eine Aufsichtsbehorde (einschlieBlich des
Erlasses von Gesetzen sowie der
Bekanntmachung gerichtlicher oder
aufsichtsrechtlicher Entscheidungen),
verpflichtet ist oder verpflichtet sein wird,
Zusatzliche Betrdgge gemdB §6 auf die
Schuldverschreibungen zu zahlen, und die
Emittentin diese Verpflichtung nicht abwenden
kann, indem sie MaBnahmen ergreift, die sie
nach Treu und Glauben fir zumutbar und
angemessen halt.

4.3 Vorzeitige Rickzahlung nach Wahl der
Emittentin
4.3.1 Die Emittentin ist berechtigt, die

Schuldverschreibungen (insgesamt und nicht
nur teilweise) ab dem 11. November 2023 und
ab dem 11. November 2024 durch Erklarung
gemaB § 4.4 vorzeitig zurtickzuzahlen. Im Falle
einer solchen Erkldrung hat die Emittentin die

Schuldverschreibungen an dem von der
Emittentin  in der Mitteilung festgelegten
Rickzahlungstermin zum Vorzeitigen

Rickzahlungsbetrag (Call) zuzlglich der bis
zum Tag der Rickzahlung in Bezug auf die
Schuldverschreibungen aufgelaufenen, aber
noch nicht bezahlten Zinsen zurtickzuzahlen.

Der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag (Call)"
je Schuldverschreibung entspricht:

(@) 102 % des Festgelegten
Nennbetrags bei vorzeitiger Riickzahlung
zwischen dem 11. November 2023
(einschlieBlich) und dem 11. November
2024 (ausschlieBlich); oder

(b) 101 % des Festgelegten
Nennbetrags bei vorzeitiger Rlickzahlung
am oder nach dem 11. November 2024.

4.4  Erklarung der vorzeitigen Rickzahlung
Die Emittentin kann die Erklarung der
vorzeitigen Rickzahlung der

Schuldverschreibungen gemaB § 4.2 oder § 4.3
durch Veroffentlichung einer Mitteilung an die
Anleiheglaubiger gemaB § 11 unter Einhaltung
einer Frist von nicht weniger als 30 Tagen vor
dem Rickzahlungstag erklaren.

Diese Mitteilung hat den Rickzahlungstermin
festzulegen sowie die Tatsachen anzugeben, die
das Kindigungsrecht der Emittentin begriinden.

Die Emittentin wird jeder Bérse, an der die
Schuldverschreibungen notiert sind und deren

legislation and the publication of any judicial
decision or regulatory determination), which
change or amendment becomes effective on or
after the Issue Date has or will become obliged
to pay Additional Amounts pursuant to § 6 on
the Notes, and that obligation cannot be
avoided by the Issuer taking such measures it
(acting in good faith) deems reasonable and
appropriate.

4.3
Issuer

Early redemption at the option of the

4.3.1 The Issuer may upon giving notice of
redemption in accordance with § 4.4, call the
Notes for early redemption (in whole but not in
part) from 11 November 2023 and from
11 November 2024. In the case such notice is
given, the Issuer will redeem the remaining
Notes at the Early Redemption Amount (Call)
plus any accrued and unpaid interest on the
Notes to but excluding the date of redemption
on the redemption date specified by the Issuer
in the notice.

The "Early Redemption Amount (Call)" per
Note shall be:

(@) 102 per cent. of the Principal
Amount if the Notes are redeemed
between 11 November 2023 (including)
and 11 November 2024 (excluding); or

(b) 101 per cent. of the Principal
Amount if the Notes are redeemed on or
after 11 November 2024.

4.4 Notice of early redemption

The Issuer may call the Notes for early
redemption pursuant to §4.2 or §4.3 by
publishing a notice to the Noteholders in
accordance with § 11 subject to observing a
notice period of not less than 30 days prior to
the specified redemption date.

This notice must specify the redemption date
and state the facts which establish the right of
the Issuer to redeem the Notes.

The Issuer will inform, if required by such stock
exchange on which the Notes are listed, such
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Regeln eine Mitteilung an die Boérse verlangen,

umgehend Mitteilung Uber die Kindigung
machen.

§ 5 Zahlungen

5.1 Zahlungen

5.1.1 Die Zahlung von Kapital und Zinsen auf
die Schuldverschreibungen erfolgt an das
Clearingsystem oder an dessen Order zur
Gutschrift auf den Konten der jeweiligen

Kontoinhaber des Clearingsystems auBerhalb
der Vereinigten Staaten. Eine Bezugnahme in
diesen Emissionsbedingungen auf Kapital oder
Zinsen der Schuldverschreibungen schlieBt
jegliche Zusatzlichen Betrage gemaB § 6 ein.

5.1.2 Samtliche Zahlungen stehen in allen
Fallen unter dem  Vorbehalt geltender
steuerlicher und sonstiger gesetzlicher
Vorschriften, Richtlinien und Verordnungen oder
sonstiger Vertrage, denen sich die Emittentin,
die Hauptzahlstelle oder eine Zahlstelle
unterworfen haben. Die Emittentin, die
Hauptzahlstelle bzw. eine Zahlstelle ist nicht fir
Steuern oder Abgaben gleich welcher Art
verantwortlich, die aufgrund solcher
gesetzlichen Vorschriften, Richtlinien oder
Verordnungen oder Vertragen auferlegt oder
erhoben werden. Dies beriihrt jedoch nicht die
Bestimmungen von § 6. Den Anleiheglaubigern
werden keine Kosten oder Gebihren in Bezug
auf diese Zahlungen auferlegt.

5.2  Zahlungsweise
Zu leistende Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen erfolgen in der

Festgelegten Wahrung.

5.3 Erfillung

Die Emittentin wird durch Leistung der Zahlung
an das Clearingsystem befreit.

5.4 Zahltag

Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in Bezug
auf eine Schuldverschreibung auf einen Tag, der
kein  Geschaftstag ist, dann hat der
Anleiheglaubiger keinen Anspruch auf Zahlung
vor dem nachstfolgenden Geschaftstag. Der
Anleiheglaubiger ist nicht berechtigt, weitere
Zinsen oder sonstige Zahlungen aufgrund dieser
Verspatung zu verlangen.

"Geschaftstag" bezeichnet einen Tag (auBer
einem Samstag oder Sonntag), an dem das
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stock exchange as soon as possible of such
redemption.

§5
5.1

Payments
Payments

5.1.1 Payment of principal and interest on the
Notes shall be made to the Clearing System or
to its order for credit to the relevant account
holders of the Clearing System outside the
United States. Any reference in these Terms
and Conditions of the Notes to principal or
interest will be deemed to include any
Additional Amounts as set forth in § 6.

5.1.2 All payments will be subject in all cases to
any applicable fiscal and other laws, directives
and regulations or agreements to which the
Issuer, the Principal Paying Agent or any Paying
Agent, as the case may be, agree to be subject
and the Issuer, the Principal Paying Agent or
the Paying Agent, as the case may be, will not
be liable for any taxes or duties of whatever
nature imposed or levied by such Ilaws,
regulations, directives or agreements, but
without prejudice to the provisions of § 6. No
commission or expenses shall be charged to the
Noteholders in respect of such payments.

5.2  Manner of payment

Payments of amounts due in respect of the
Notes shall be made in the Specified Currency.

5.3 Discharge

The Issuer shall be discharged by payment to
the Clearing System.

5.4 Payment Business Day

If the due date for payment of any amount in
respect of any Note is not a Business Day then
the Noteholder shall not be entitled to payment
until the next Business Day and shall not be
entitled to further interest or other payment in
respect of such delay.

"Business Day" means a day (other than a
Saturday or a Sunday) on which the Clearing



Clearingsystem sowie alle maBgeblichen
Bereiche des Trans-European Automated Real-
time Gross Settlement Express Transfer System
(TARGET2) betriebsbereit sind, um Zahlungen
vorzunehmen.

5.5 Hinterlegung von Kapital und Zinsen

Die Emittentin ist berechtigt, beim Amtsgericht
Frankfurt am Main Zins- oder Kapitalbetrage zu
hinterlegen, die von den Anleihegldubigern nicht
innerhalb von zwdlf Monaten nach dem
relevanten Falligkeitstag beansprucht worden
sind, auch wenn die Anleihegldubiger sich nicht
im Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche
Hinterlegung erfolgt und auf das Recht der

Ricknahme verzichtet wird, erléschen die
Anspriiche der Anleiheglaubiger gegen die
Emittentin.

§ 6 Besteuerung

Samtliche auf die Schuldverschreibungen zu
zahlenden Betrage werden ohne Einbehalt oder
Abzug von Steuern, Abgaben, Festsetzungen
oder behérdlicher Geblhren jedweder Art
geleistet ("Steuern"), die von Luxemburg,

Osterreich bzw. der Bundesrepublik
Deutschland oder einer ihrer
Gebietskorperschaften oder Behdrden oder
sonstigen Stellen in der Bundesrepublik

Deutschland mit der Befugnis zur Erhebung von
Steuern auferlegt, erhoben, eingezogen,
einbehalten oder festgesetzt werden, sofern
nicht kraft Gesetzes oder einer sonstigen
Rechtsvorschrift einem solcher Einbehalt oder
Abzug vorgeschrieben ist. Sofern die Emittentin
zu einem solchen Einbehalt oder Abzug
verpflichtet ist, wird die Emittentin zusatzliche
Betrdge (die "Zusatzlichen Betrdge") an die
Anleiheglaubiger  zahlen, so dass die
Anleiheglaubiger die Betrdge erhalten, die sie
ohne den betreffenden Einbehalt oder Abzug
erhalten hdtten. Solche Zusatzlichen Betrage
sind jedoch nicht zahlbar wegen solcher Steuern
in Bezug auf Schuldverschreibungen,

6.1 die auf andere Weise als durch Einbehalt
oder Abzug von zahlbaren Betragen zu
entrichten sind; oder

6.2 die wegen einer Verbindung des
betreffenden Anleihegldubigers zu der
Bundesrepublik Deutschland, die nicht nur aus
der bloBen Inhaberschaft der
Schuldverschreibungen besteht, einzubehalten
oder abzuziehen sind; oder
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System as well as all relevant parts of the
Trans-European Automated Real-time Gross
Settlement Express Transfer system (TARGET2)
are operational to effect payments.

5.5 Deposit of Principal and Interest.

The Issuer may deposit with the Local Court of
Frankfurt am Main principal or interest not
claimed by Noteholders within twelve months
after the relevant due date, even though such
Noteholders may not be in default of acceptance
of payment. If and to the extent that the
deposit is effected and the right of withdrawal is
waived, the respective claims of such
Noteholders against the Issuer shall cease.

Taxation

§6

All amounts to be paid in respect of the Notes
will be paid free and clear of, and without
withholding or deduction for, any taxes, duties,
assessments or governmental charges of
whatever nature ("Taxes") imposed, levied,
collected, withheld or assessed by Luxembourg,
Austria or the Federal Republic of Germany (as
the case may be) or any political subdivision or
any authority or any other agency of or in the
Federal Republic of Germany (as the case may
be) that has power to tax, unless such
withholding or deduction is required to be made
by law. If the Issuer is required to make such
withholding or deduction, the Issuer will pay

such additional amounts (the "Additional
Amounts") to the Noteholders as the
Noteholders would have received if no such

withholding or deduction had been required,
except that no such Additional Amounts will be
payable for any such Taxes in respect of any
Note

6.1 which are payable otherwise than by
withholding or deduction from amounts
payable; or

6.2 which are to be withheld or deducted by
reason of the relevant Noteholder having some
connection with the Federal Republic of
Germany other than the mere holding of that
Note; or



6.3 die aufgrund (i) einer Richtlinie oder
Verordnung der Europdischen Union betreffend
die Besteuerung von Zinsertragen oder (ii) einer
zwischenstaatlichen Vereinbarung, eines
zwischenstaatlichen Abkommens oder einer
zwischenstaatlichen Verstandigung Uber deren

Besteuerung, an der die Bundesrepublik
Deutschland oder die Europdische Union
beteiligt ist, oder (iii) einer gesetzlichen
Vorschrift, die diese Richtlinie, Verordnung,
Vereinbarung, Abkommen oder Verstandigung
umsetzt oder befolgt, abzuziehen oder
einzubehalten sind.

Die Emittentin ist keinesfalls verpflichtet,
zusatzliche Betrdge in Bezug auf einen

Einbehalt oder Abzug von Betrdagen zu zahlen,
die gemaB Sections 1471 bis 1474 des U.S.
Internal Revenue Code (in der jeweils geltenden
Fassung oder gemaB Nachfolgebestimmungen),
gemaB zwischenstaatlicher Abkommen, gemaB

den in einer anderen Rechtsordnung in
Zusammenhang mit diesen Bestimmungen
erlassenen  Durchfiihrungsvorschriften  oder

gemaB mit dem Internal Revenue Service
geschlossenen Vertragen von der Emittentin,
der jeweiligen Zahlstelle oder einem anderen
Beteiligten abgezogen oder einbehalten wurden
("FATCA-Steuerabzug") oder Anleger in Bezug

auf einen FATCA-Steuerabzug schadlos zu
halten.
§ 7 Vorlegung, Verjahrung

7.1  Vorlegungsfrist

Die Vorlegungsfrist gemaB § 801 Absatz1
Satz 1 BGB flr fallige Schuldverschreibungen
wird auf zehn Jahre verkirzt.

7.2 Verjahrungsfrist
Die Verjahrungsfrist fir innerhalb der
Vorlegungsfrist zur Zahlung vorgelegte

Schuldverschreibungen betragt zwei Jahre von
dem Ende der betreffenden Vorlegungsfrist an.

§8

8.1 Die Emittentin verpflichtet sich, dass der
Vorstand der Emittentin in seinem
Gewinnverwendungsvorschlag an die
Hauptversammlung maximal 50 % des
Bilanzgewinns zur Verteilung an die Aktionare
vorschlagt (§ 170 Abs. 2 Nr. 1 AktG). Die
Verpflichtung nach Satz 1 gilt nicht, wenn in
dem Vorjahr oder wahrend der Laufzeit der
Anleihe weniger als 50 % des Bilanzgewinns an
die Aktionare ausgeschittet wurde (die

Dividendenbeschrankung

6.3 which are to be withheld or deducted
pursuant to (i) any European Union Directive or
Regulation concerning the taxation of interest
income, or (ii) any international treaty,
agreement or understanding relating to such
taxation and to which the Federal Republic of
Germany or the European Union is a party, or
(iii) any provision of law implementing, or
complying with, or introduced to conform with,
such Directive, Regulation, treaty, agreement or
understanding.

In any event, the Issuer will have no obligation
to pay additional amounts deducted or withheld
by the Issuer, the relevant Paying Agent or any
other party ("FATCA Withholding") in relation
to any withholding or deduction of any amounts
required by the rules of U.S. Internal Revenue
Code Sections 1471 through 1474 (or any
amended or successor provisions), pursuant to
any inter-governmental agreement, or
implementing legislation adopted by another
jurisdiction in connection with these provisions,
or pursuant to any agreement with the U.S.
Internal Revenue Service or indemnify any
investor in relation to any FATCA Withholding.

§7
7.1

Presentation, Prescription
Presentation

The period for presentation of Notes due, as
established in § 801 paragraph 1 sentence 1 of
the German Civil Code (Birgerliches
Gesetzbuch), is reduced to ten years.

7.2 Prescription.

The period for prescription for Notes presented
for payment during the presentation period
shall be two years beginning at the end of the
relevant presentation period.

§ 8 Dividend restriction

8.1 The Issuer undertakes that the Management
Board of the Issuer, in its proposal to the
General Meeting for the appropriation of profits,
shall propose to the General Meeting that a
maximum of 50% of the balance sheet profit for
the year be distributed to the shareholders
(Section 170 (2) No. 1 of the German Stock
Corporation Act). The obligation pursuant to
sentence 1 shall not apply if in the previous
year or during the term of the Notes less than
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Differenz zwischen maximal erlaubter Dividende

bis zu 50 % des Bilanzgewinns und der
tatsachlichen Dividende wird als
"Differenzbetrag” bezeichnet) und die

Uberschreitung des Schwellenwertes lediglich in
Hoéhe dieses Differenzbetrages ausfallt.

8.2 Rechtsfolge

Sofern der Vorstand der Emittentin die
Verpflichtung nach § 8.1 verletzt oder wenn die
Hauptversammlung eine hohere Dividende
beschlieBt und die Emittentin dies im Einklang

mit 8 11 bekannt  gibt, sind die
Schuldverschreibungen ab dem
Zinszahlungstag, der auf die
Hauptversammlung, die (ber Dividenden

beschlieBt, nachfolgt (einschlieBlich) bis zu dem
Ende der durch diesen Zinszahlungstag in Gang
gesetzten Zinsperiode (ausschlieBlich) liber den
Regularen Zinssatz nach § 3.1 hinaus zusatzlich
mit 0,5 % p.a. (der "Zusatzverzinsung") zu
verzinsen.

§9
9.1

Kiindigungsgriinde
Kindigungsgriinde

Jeder Anleiheglaubiger ist berechtigt, alle oder
einzelne seiner Schuldverschreibungen zu
kiindigen und deren sofortige Riickzahlung zu
ihrem  Festgelegten Nennbetrag zuziglich
etwaiger bis zu dem Tag der Rickzahlung
(ausschlieBlich)  aufgelaufener Zinsen zu
verlangen, falls:

9.1.1 die Emittentin Kapital oder Zinsen oder
eine andere Zahlung auf die
Schuldverschreibungen nicht innerhalb von
30 Tagen nach dem betreffenden Falligkeitstag
zahlt;

9.1.2 die Emittentin irgendeine andere
Verpflichtung aus den Schuldverschreibungen
nicht  ordnungsgemaB  erflullt und die

Unterlassung, sofern sie nicht unheilbar ist,
langer als 30 Tage fortdauert, nachdem die
Emittentin (Uber die Hauptzahlstelle) hieriiber
eine Benachrichtigung von einem
Anleiheglaubiger erhalten hat;

9.1.3 Drittverzug

(a) eine andere Finanzverbindlichkeit
der Emittentin bei Falligkeit nicht bzw.
nicht innerhalb einer etwaigen Nachfrist
bezahlt wird; oder

(b) eine andere Finanzverbindlichkeit
der Emittentin vor dem vorgesehenen
Falligkeitstermin aufgrund des Vorliegens
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50% of the balance sheet profit was distributed
to the shareholders (the difference between the
maximum permissible dividend of up to 50% of
the balance sheet profit and the actual dividend
is referred to as the "Difference Amount") and
if the threshold is exceeded only by this
Difference Amount.

8.2 Legal consequences

If the Issuer's Management Board violates the
obligation pursuant to § 8.1 or if the General
Meeting resolves a higher dividend and the
Issuer makes a respective notification pursuant
to § 11, the Notes shall bear an additional
interest of 0.5% p.a. above the Regular Interest
Rate pursuant to § 3.1 from the Interest
Payment Date following the General Meeting
which resolved on the dividends (including) until
the end of the Interest Period initiated by this
Interest Payment Date (excluding). (the
"Additional Interest").

Events of Default

§9

9.1 Events of Default

Each Noteholder will be entitled to declare all or
only some of its Notes due and demand
immediate redemption of such Notes at the
Principal Amount plus accrued interest to but
excluding the date of redemption as provided
hereinafter, if:

9.1.1 the Issuer fails to pay principal or interest
or any other amount in respect of the Notes
within 30 days from the relevant due date;

9.1.2 the Issuer fails to duly perform any other
obligation arising from the Notes and such
default, except where such default is incapable
of remedy, continues unremedied for more than
30 days after the Issuer (through the Principal
Paying Agent) has received notice thereof from
a Noteholder;

9.1.3 Cross Default

(a) any other Financial Indebtedness of
the Issuer is not paid when due or within
any originally applicable grace period; or

(b) any other Financial Indebtedness of
the Issuer is declared to be, or otherwise
becomes, due and payable prior to its



einer Nichterflllung oder eines Verzuges
(unabhangig davon, wie eine solche bzw.
ein solcher definiert ist) vorzeitig fallig
gestellt wird oder anderweit vorzeitig
fallig wird;

vorausgesetzt, dass die in § 9.1.3(a) und (b)
genannten Kindigungsgriinde nicht  vor
Auslibung des Rechts geheilt wurden und der
Gesamtbetrag der unter § 9.1.3(a) und (b)
fallenden Finanzverbindlichkeiten mindestens
dem Betrag von EUR 5.000.000 (oder dessen
entsprechenden Gegenwert in einer oder
mehreren anderen Wahrung(en)) entspricht
oder diesen Ubersteigt;

"Finanzverbindlichkeit" bezeichnet  jede
gegenwartige und zuklnftige Verbindlichkeit
aus aufgenommenen Geldern unabhéangig
davon, ob sie in Schuldverschreibungen oder
anderen Wertpapieren verbrieft ist oder nicht.

9.1.4 die Emittentin

(a) zahlungsunfahig ist oder ihre
Zahlungsunfahigkeit einrdaumt; oder
(b) ihre Zahlungen einstellt;

9.1.5 ein zustdndiges Gericht gegen die

Emittentin ein Insolvenzverfahren eréffnet, das
nicht innerhalb von 60 Tagen nach dessen
Eroffnung aufgehoben oder ausgesetzt worden
ist;

9.1.6 die Emittentin in Liquidation tritt, es sei
denn, dies geschieht im Zusammenhang mit
einer Verschmelzung oder einer anderen Form
des Zusammenschlusses mit einer anderen
Gesellschaft oder im Zusammenhang mit einer
Umwandlung und die andere oder neue
Gesellschaft Ubernimmt alle Verpflichtungen,

die die Emittentin aus den
Schuldverschreibungen eingegangen ist;

Das Kindigungsrecht erlischt, falls der
Kindigungsgrund vor Ausibung des

Kindigungsrechts geheilt wurde.

9.2 Quorum

In den Fédllen gemaB § 9.1.2 und/oder § 9.1.3
wird eine Kindigungserklarung, sofern nicht bei
deren Eingang zugleich einer der in Absatz
§9.1.1 oder §9.1.4 bis 9.1.6 bezeichneten
Kindigungsgriinde vorliegt, erst wirksam, wenn
bei der Hauptzahlstelle Kindigungserklarungen
von Anleihegldubigern im Nennbetrag von

specified maturity as a result of an event
of default (howsoever defined);

provided that the events mentioned in
§ 9.1.3(a) and (b) have not been cured before
the right is exercised and the aggregate amount
of Financial Indebtedness falling within
§9.1.3(a) and (b) equals or exceeds
EUR 5,000,000 (or its equivalent in any other
currency or currencies);

"Financial Indebtedness" means any current
or future indebtedness for borrowed money
whether or not represented or evidenced by
notes or other securities.

9.1.4 the Issuer

(a) is unable or admits its inability to
pay its debts as they fall due; or

(b) suspends making payments on any
of its debts;

9.1.5 a competent court opens insolvency
proceedings against the Issuer which has not
been dismissed or stayed within 60 days after
the commencement thereof;

9.1.6 the Issuer is liquidated, unless this is
effected in connection with a merger or another
form of amalgamation with another company or
in connection with a restructuring, and the
other or the new company assumes all
obligations of the Issuer arising under the
Notes;

The right to declare the Notes due will
terminate if the circumstances giving rise to it
have been resolved before such right is
exercised.

9.2 Quorum

In the events specified in §9.1.2 and/or
§ 9.1.3, any notice declaring any Note due
shall, unless at the time such notice is received
any of the events specified in § 9.1.1 or § 9.1.4
through 9.1.6 entitling Noteholders to declare
their Notes due has occurred, become effective
only when the Principal Paying Agent has

75



mindestens 10 % des Gesamtnennbetrages der
zZu diesem Zeitpunkt noch insgesamt
ausstehenden Schuldverschreibungen
eingegangen sind.

9.3 Kindigungserklarung

Eine Kindigung der Schuldverschreibungen
gemaB § 9.1 ist schriftlich in deutscher oder
englischer Sprache gegenilber der
Hauptzahlstelle zu erkldaren und persénlich oder
per Einschreiben an deren bezeichnete
Geschaftsstelle zu Ubermitteln. Der
Benachrichtigung ist ein Nachweis beizufiigen,
aus dem sich ergibt, dass der betreffende
Anleiheglaubiger zum Zeitpunkt der Abgabe der
Benachrichtigung Inhaber der betreffenden
Schuldverschreibung ist. Der Nachweis kann
durch eine Bescheinigung der Depotbank oder
auf andere geeignete Weise erbracht werden.

"Depotbank” bezeichnet ein Bank- oder
sonstiges  Finanzinstitut, bei dem  der
Anleiheglaubiger  Schuldverschreibungen in
seinem Wertpapierdepotkonto verwahren Idsst
und das ein Konto bei dem Clearingsystem hat,
und schlieBt das Clearingsystem ein.

§ 10 Zahlstelle
10.1 Bestellung

Die Emittentin hat die KAS Bank N.V. German
Branch als Hauptzahlstelle in Bezug auf die
Schuldverschreibungen (die "Hauptzahlstelle"
und gemeinsam mit jeder etwaigen von der
Emittentin nach § 10.2 bestellten zusatzlichen
Zahlstelle, die "Zahlstellen") bestellt.

Die Geschaftsraume der Zahlstellen befinden
sich unter den folgenden Adressen:

Hauptzahlstelle:

KAS Bank N.V.

German Branch

Mainzer LandstraBe 51
60329 Frankfurt am Main

10.2 Anderung oder Beendigung der Bestellung

Die Emittentin behalt sich das Recht vor,
jederzeit die Benennung einer Zahlstelle zu
verandern oder zu beenden und Nachfolger
bzw. zusatzliche Zahlstellen zu ernennen. Den
Anleihegldubigern werden Anderungen in Bezug
auf die Zahlstellen oder deren angegebenen
Geschaftsstellen umgehend gemaB § 11
bekannt gemacht.

received such default notices from the
Noteholders representing at least 10 per cent.
of the aggregate principal amount of Notes then
outstanding.

9.3 Notice

Any notice declaring Notes due in accordance
with § 9.1 will be made by means of a written
declaration in German or English delivered by
hand or registered mail to the specified office of
the Principal Paying Agent together with proof
that such Noteholder at the time of such notice
is a holder of the relevant Notes by means of a
certificate of its Custodian or in any other
appropriate manner.

"Custodian" means any bank or other financial
institution with which the Noteholder maintains
a securities account in respect of any Notes and
having an account maintained with the Clearing
System and includes the Clearing System.

§ 10 Paying Agent
10.1 Appointment

The Issuer has appointed KAS Bank N.V.
German Branch as principal paying agent with
respect to the Notes (the "Principal Paying
Agent" and, together with any additional
paying agent appointed by the Issuer in
accordance with § 10.2, the "Paying Agents").

The addresses of the specified offices of the
Paying Agents are:

Principal Paying Agent:

KAS Bank N.V.

German Branch

Mainzer LandstraBBe 51
60329 Frankfurt am Main

10.2 Variation or Termination of Appointment

The Issuer reserves the right at any time to
vary or terminate the appointment of any
Paying Agent and to appoint successor or
additional Paying Agents. Notice of any change
in the Paying Agents or in the specified office of
any Paying Agent, will promptly be given to the
Noteholders pursuant to § 11.
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Auf keinen Fall dirfen sich die Geschaftsraume
einer Zahlstelle innerhalb der Vereinigten
Staaten befinden.

10.3 ErfGllungsgehilfen der Emittentin

Die Hauptzahlstelle und die Zahlstellen handeln
ausschlieBlich als Beauftragte der Emittentin
und Ubernehmen keinerlei Verpflichtungen
gegeniber dem Anleihegldubiger; es wird kein
Auftrags- oder Treuhandverhaltnis zwischen
ihnen und dem Anleiheglaubiger begriindet.

§ 11 Bekanntmachungen

11.1 Veroffentlichungen

Alle Bekanntmachungen, die die
Schuldverschreibungen betreffen, werden auf
der Website der Emittentin unter

www.noratis.de veréffentlicht. Jede Mitteilung
gilt am Tag der ersten Verdffentlichung als
wirksam erfolgt.

11.2 Mitteilungen an das Clearingsystem

Die Emittentin kann eine Verotffentlichung auf
ihrer Website durch eine Mitteilung an das
Clearingsystem zur Weiterleitung an die
Anleihegldaubiger ersetzen; jede derartige
Mitteilung gilt am finften Tag nach dem Tag der
Mitteilung an das Clearingsystem als den
Anleiheglaubigern mitgeteilt.

11.3 Mitteilungen des Anleihegldubigers

Mitteilungen, die von einem Anleiheglaubiger
gemacht werden, mussen schriftlich erfolgen
und zusammen mit dem Nachweis seiner
Inhaberschaft gemaB § 14.3.1 an die
Hauptzahlstelle geleitet werden. Eine solche
Mitteilung kann Uber das Clearingsystem in der

von der Hauptzahlstelle und dem
Clearingsystem dafiir vorgesehenen Weise
erfolgen.

§ 12 Begebung weiterer Schuld-
verschreibungen, Riickkauf

12.1 Begebung weiterer

Schuldverschreibungen

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, ohne
Zustimmung der Anleihegldubiger weitere
Schuldverschreibungen mit gleicher Ausstattung

(gegebenenfalls mit Ausnahme des
Begebungstags, des Verzinsungsbeginns
und/oder des Ausgabepreises) wie die

In no event will the specified office of any
Paying Agent be within the United States.

10.3 Agents of the Issuer

The Principal Paying Agent and the Paying
Agents act solely as agents of the Issuer and do

not assume any obligations towards or
relationship of agency or trust for the
Noteholder.

§ 11 Notices
11.1 Publications

All notices regarding the Notes will be published
on the website of the Issuer on www.noratis.de.
Any notice will become effective for all purposes
on the date of the first such publication.

11.2 Notification to Clearing System

The Issuer may deliver the relevant notice to
the Clearing System for communication by the
Clearing System to the Noteholders, in lieu of
publication on its website; any such notice shall
be deemed to have been validly given on the
fifth day after the day on which the said notice
was given to the Clearing System.

11.3 Notices by a Noteholder

Notices to be given by any Noteholder shall be
made in written form together with an evidence
of the Noteholder's entitlement in accordance
with § 14.3.1 to the Principal Paying Agent.
Such notice may be given through the Clearing
System in such manner as the Principal Paying
Agent and the Clearing System may approve for
such purpose.

§ 12 Further Issues, Purchases

12.1 Further Issues

The Issuer reserves the right from time to time,
without the consent of the Noteholders to issue
additional notes with identical terms and
conditions as the Notes in all respects (or in all
respects except for the Issue Date, the interest
commencement date and/or the issue price) so
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vorliegenden Schuldverschreibungen zu
begeben, so dass sie mit diesen eine
einheitliche Gesamtemission bilden. Der Begriff
"Schuldverschreibungen” umfasst im Fall einer
solchen weiteren Begebung auch solche
zusatzlich begebenen Schuldverschreibungen.

12.2 Rickkauf

Die Emittentin kann jederzeit im Markt oder auf
andere Weise Schuldverschreibungen ankaufen
und verkaufen. Sofern solche Ka&ufe durch
offentliches Angebot erfolgen, muss dieses

Angebot allen Anleihegldubigern gemacht
werden.
§ 13 Anderung der

Emissionsbedingungen; Gemeinsamer

Vertreter
13.1 Anderung der Emissionsbedingungen

Die Emittentin kann die Emissionsbedingungen
mit Zustimmung aufgrund Mehrheitsbeschlusses
der Anleiheglaubiger nach MaBgabe der §§ 5 ff.
des Gesetzes Uber Schuldverschreibungen aus
Gesamtemissionen ("SchVG") andern. Eine
Anderung der Emissionsbedingungen ohne
Zustimmung der Emittentin scheidet aus.

Die Anleiheglaubiger kénnen insbesondere einer
Anderung wesentlicher Inhalte der
Emissionsbedingungen, einschlieBlich der in § 5
Absatz 3 SchVG vorgesehenen MaBnahmen mit
den in dem nachstehenden § 13.2 genannten
Mehrheiten zustimmen. Ein ordnungsgemaB
gefasster Mehrheitsbeschluss ist fir alle
Anleiheglaubiger verbindlich.

13.2 Mehrheitserfordernisse

Vorbehaltlich des nachstehenden Satzes und
der Erreichung der erforderlichen
Beschlussfahigkeit, beschlieBen die
Anleihegldaubiger mit der einfachen Mehrheit der
an der Abstimmung teilnehmenden
Stimmrechte. Beschllisse, durch welche der
wesentliche Inhalt der Emissionsbedingungen,
insbesondere in den Fallen des § 5 Absatz 3
Nummer 1 bis 9 SchVG, geandert wird,
bedirfen zu ihrer Wirksamkeit einer Mehrheit
von mindestens 75 % der an der Abstimmung
teilnehmenden Stimmrechte (eine
"Qualifizierte Mehrheit"). Das Stimmrecht
ruht, solange die Schuldverschreibungen der
Emittentin oder einem mit ihr verbundenen

as to be consolidated and form a single series
with such Notes. The term "Notes" shall, in the
event of such further issue, also comprise such
further notes.

12.2 Purchases

The Issuer is entitled to purchase and resell
Notes at any time in the market or otherwise. If
such purchases are made by tender, tenders for
such Notes must be made available to all
Noteholders of such Notes alike.

§ 13 Amendments to the Terms and

Conditions; Joint Representative

13.1 Amendment of the Terms and Conditions

The Issuer may amend the Terms and
Conditions with the consent of a majority
resolution of the Noteholders pursuant to
88 5 et seq. of the German Act on Issues of
Debt Securities (Gesetz liber
Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen
- "SchVG"). There will be nho amendment of the
Terms and Conditions without the Issuer's
consent.

In particular, the Noteholders may consent to
amendments which materially change the
substance of the Terms and Conditions,
including such measures as provided for under
§ 5(3) of the SchVG by resolutions passed by
such majority of the votes of the Noteholders as
stated under § 13.2 below. A duly passed
majority resolution will be binding upon all
Noteholders.

13.2 Majority requirements

Except as provided by the following sentence
and provided that the quorum requirements are
being met, the Noteholders may pass
resolutions by simple majority of the voting
rights participating in the vote. Resolutions
which materially change the substance of the
Terms and Conditions, in particular in the cases
of § 5(3) numbers 1 through 9 of the SchVG,
may only be passed by a majority of at least
75 per cent. of the voting rights participating in
the vote (a "Qualified Majority"). The voting
right is suspended as long as any Notes are
attributable to the Issuer or any of its affiliates
(within the meaning of § 271(2) of the German
Commercial Code (Handelsgesetzbuch)) or are
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Unternehmen (§ 271 Absatz 2 HGB) zustehen
oder fur Rechnung der Emittentin oder eines mit

ihr  verbundenen Unternehmens gehalten
werden.

13.3 Beschllsse

Beschliisse der Anleiheglaubiger werden

entweder in einer Glaubigerversammlung nach
§ 13.3.1 oder im Wege der Abstimmung ohne
Versammlung nach § 13.3.2 getroffen, die von
der Emittentin oder einem gemeinsamen
Vertreter einberufen wird. Anleihegldubiger,
deren Schuldverschreibungen zusammen 5 %
des jeweils ausstehenden Gesamtnennbetrags
der Schuldverschreibungen erreichen, kdnnen
gemaB § 9 Absatz 1 S. 2 SchVG schriftlich die
Einberufung einer
Anleiheglaubigerversammlung oder
Abstimmung ohne Versammlung mit einer
gemaB §9 Absatz1 S.2 SchVG zuldssigen
Begriindung verlangen.

13.3.1 Beschliisse der Anleiheglaubiger im
Rahmen einer Glaubigerversammlung werden
nach §§ 9 ff. SchVG getroffen. Die Einberufung
der Glaubigerversammlung regelt die weiteren

Einzelheiten der Beschlussfassung und der
Abstimmung. Mit der Einberufung der
Glaubigerversammlung werden in der

Tagesordnung die Beschlussgegenstande sowie
die Vorschlage zur Beschlussfassung den
Anleiheglaubigern bekannt gegeben.

13.3.2 Beschliisse der Anleiheglaubiger im
Wege der Abstimmung ohne Versammlung

werden nach § 18 SchVG getroffen. Die
Aufforderung zur Stimmabgabe durch den
Abstimmungsleiter regelt die weiteren
Einzelheiten der Beschlussfassung und der
Abstimmung. Mit der Aufforderung zur
Stimmabgabe werden die

Beschlussgegenstdande sowie die Vorschlage zur
Beschlussfassung den Anleiheglaubigern
bekannt gegeben.

13.4 Zweite Glaubigerversammlung

Wird die Beschlussfahigkeit bei der Abstimmung
ohne Versammlung nach § 12.3.2 nicht
festgestellt, kann der Abstimmungsleiter eine
Glaubigerversammlung einberufen, welche als
zweite Glaubigerversammlung im Sinne des
§ 14 Absatz 3 Satz 3 SchVG gilt.

13.5 Anmeldung

ist von einer
Anleiheglaubiger

Die Stimmrechtsausiibung
vorherigen Anmeldung der
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being held for the account of the Issuer or any
of its affiliates.

13.3 Resolutions

Resolutions of the Noteholders will be made
either in a Noteholders' meeting in accordance
with § 13.3.1 or by means of a vote without a
meeting (Abstimmung ohne Versammlung) in

accordance with § 13.3.2, in either case
convened by the Issuer or a joint
representative, if any. Pursuant to § 9(1)

sentence 2 of the SchVG, Noteholders holding
Notes in the total amount of 5 per cent. of the
outstanding principal amount of the Notes may
in writing request to convene a Noteholders'
meeting or vote without a meeting for any of
the reasons permitted pursuant to § 9(1)
sentence 2 of the SchVG.

13.3.1 Resolutions of the Noteholders in a
Noteholders' meeting will be made in
accordance with 8§ 9 et seq. of the SchVG. The
convening notice of a Noteholders' meeting will
provide the further details relating to the
resolutions and the voting procedure. The
subject matter of the vote as well as the
proposed resolutions will be notified to
Noteholders in the agenda of the meeting.

13.3.2 Resolutions of the Noteholders by
means of a voting not requiring a physical
meeting (Abstimmung ohne Versammlung) will
be made in accordance § 18 of the SchVG. The
request for voting as submitted by the chairman
(Abstimmungsleiter) will provide the further
details relating to the resolutions and the voting
procedure. The subject matter of the vote as
well as the proposed resolutions will be notified
to Noteholders together with the request for
voting.

13.4 Second noteholders' meeting

If it is ascertained that no quorum exists for the
vote without meeting pursuant to § 12.3.2, the
chairman (Abstimmungsleiter) may convene a
meeting, which shall be deemed to be a second
meeting within the meaning of § 14(3)
sentence 3 of the SchVG.

13.5 Registration

The exercise of voting rights is subject to the
registration of the Noteholders. The registration



abhdngig. Die Anmeldung muss bis zum dritten
Tag vor der Glaubigerversammlung im Falle
einer Glaubigerversammlung (wie in § 13.3.1
oder § 13.4 beschrieben) bzw. vor dem Beginn

des Abstimmungszeitraums im Falle einer
Abstimmung ohne Versammlung (wie in
§ 13.3.2 beschrieben) wunter der in der
Aufforderung zur Stimmabgabe angegebenen
Anschrift zugehen. Zusammen mit der
Anmeldung missen Anleiheglaubiger den

Nachweis ihrer Berechtigung zur Teilnahme an
der Abstimmung durch eine besondere
Bescheinigung ihrer Depotbank in Textform und
die Vorlage eines Sperrvermerks der Depotbank

erbringen, aus dem hervorgeht, dass die
relevanten Schuldverschreibungen flir den
Zeitraum vom Tag der Absendung der
Anmeldung (einschlieBlich) bis zu dem
angegebenen Ende der Versammlung
(einschlieBlich) bzw. dem Ende des
Abstimmungszeitraums  (einschlieBlich) nicht
Ubertragen werden kénnen.

13.6 Gemeinsamer Vertreter

Die Anleiheglaubiger kdénnen durch
Mehrheitsbeschluss die Bestellung und

Abberufung eines gemeinsamen Vertreters, die
Aufgaben und Befugnisse des gemeinsamen
Vertreters, die Ubertragung von Rechten der
Anleiheglaubiger auf den  gemeinsamen
Vertreter und eine Beschrankung der Haftung
des gemeinsamen Vertreters bestimmen. Die
Bestellung eines gemeinsamen Vertreters
bedarf einer Qualifizierten Mehrheit, wenn er
erméchtigt wird, wesentlichen Anderungen der

Emissionsbedingungen geman §13.1
zuzustimmen.

13.7 Bekanntmachungen

Bekanntmachungen betreffend diesen § 13

erfolgen gemadB den §§ 5ff. SchVG sowie nach
§11.

§ 14 Anwendbares
und Gerichtsstand

Recht, Erfiillungsort

14.1 Geltendes Recht; Erflillungsort

Form und Inhalt der Schuldverschreibungen
sowie alle sich daraus ergebenden Rechte und
Pflichten bestimmen sich ausschlieBlich nach
dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.
Erfillungsort ist Frankfurt am Main.

14.2 Gerichtsstand

Vorbehaltlich eines zwingend vorgeschriebenen

must be received at the address stated in the
request for voting no later than the third day
prior to the meeting in the case of a
Noteholders' meeting (as described in § 13.3.1
or § 13.4) or the beginning of the voting period
in the case of voting not requiring a physical
meeting (as described in § 13.3.2), as the case
may be. As part of the registration, Noteholders
must demonstrate their eligibility to participate
in the vote by means of a special confirmation
of their respective custodian bank hereof in text
form and by submission of a blocking
instruction by the custodian bank stating that
the relevant Notes are not transferable from
and including the day such registration has
been sent until and including the stated end of
the meeting or day the voting period ends, as
the case may be.

13.6 Joint representative

The Noteholders may by majority resolution
provide for the appointment or dismissal of a
joint representative, the duties and
responsibilities and the powers of such joint
representative, the transfer of the rights of the
Noteholders to the joint representative and a
limitation of liability of the joint representative.
Appointment of a joint representative may only
be passed by a Qualified Majority if such joint
representative is to be authorised to consent to
a material change in the substance of the Terms
and Conditions in accordance with § 13.1
hereof.

13.7 Notices

Any notices concerning this § 13 will be made in
accordance with § 5 et seq. of the SchvG and
§11.

§ 14 Applicable Law, Place of Performance
and Jurisdiction

14.1 Applicable law; place of performance

The form and content of the Notes as well as all
the rights and duties arising therefrom are
governed exclusively by the laws of the Federal
Republic of Germany. Place of performance is
Frankfurt am Main.

14.2 Jurisdiction

Subject to any mandatory jurisdiction for
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Gerichtsstands flr bestimmte Verfahren nach
dem SchVG ist nicht-ausschlieBlicher
Gerichtsstand fir alle sich aus den in diesen
Emissionsbedingungen geregelten
Rechtsverhaltnissen ergebenden
Rechtsstreitigkeiten mit der Emittentin Frankfurt
am Main.

14.3 Gerichtliche Geltendmachung

Jeder Anleiheglaubiger kann in
Rechtsstreitigkeiten gegen die Emittentin im
eigenen Namen seine Rechte aus den ihm
zustehenden Schuldverschreibungen geltend
machen unter Vorlage der folgenden
Dokumente:

14.3.1 einer
Depotbank, die

(a) den vollen Namen und die volle
Anschrift des Anleiheglaubigers
bezeichnet,

(b) den Gesamtnennbetrag der
Schuldverschreibungen angibt, die am
Ausstellungstag dieser Bescheinigung
dem bei dieser Depotbank bestehenden
Depot dieses Anleihegldubigers
gutgeschrieben sind, und

(c) bestatigt, dass die Depotbank dem
Clearingsystem und der Hauptzahlstelle
eine schriftliche Mitteilung zugeleitet hat,
die die Angaben gemaB (a) und (b)
enthalt und Bestdtigungsvermerke des

Bescheinigung seiner

Clearingsystems sowie des jeweiligen
Clearingsystem-Kontoinhabers tragt,
sowie

14.3.2 einer von einem

Vertretungsberechtigten des Clearingsystems
oder der Hauptzahlstelle bestatigten Ablichtung
der Globalurkunde.

§ 15 Sprache

Diese Emissionsbedingungen sind in deutscher
Sprache abgefasst. Eine Ubersetzung in die
englische Sprache ist beigefiigt. Der deutsche
Text ist bindend und maBgeblich. Die
Ubersetzung in die englische Sprache ist
unverbindlich.
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specific proceedings under the SchVG, the non-
exclusive court of venue for all litigation with
the Issuer arising from the legal relations
established in these Terms and Conditions is
Frankfurt am Main.

14.3 Enforcement

Any Noteholder may in any proceedings against
the Issuer protect and enforce in its own name
its rights arising under its Notes by submitting
the following documents:

14.3.1 a certificate issued by its Custodian

(a) stating the full name and address
of the Noteholder,

(b) specifying an aggregate principal
amount of Notes credited on the date of
such certificate to such Noteholder's
securities account maintained with such
Custodian and

(c) confirming that the Custodian has
given a written notice to the Clearing
System as well as to the Principal Paying
Agent containing the information
pursuant to (a) and (b) and bearing
acknowledgements of the Clearing
System and the relevant Clearing System
accountholder as well as

14.3.2 a copy of the Global Note certified
by a duly authorised officer of the Clearing
System or the Principal Paying Agent as being a
true copy.

§ 15 Language

These Terms and Conditions are written in the
German language and provided with an English
language translation. The German text shall be
controlling and binding. The English language
translation is non-binding.
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11.1 Konzernhalbjahresabschluss zum 30. Juni 2020
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11.1.1 Konzernzwischenbilanz zum 30. Juni 2020

AKTIVA
in EUR 1. Halbjahr Vorjahr
30.06.2020 31.12.2019
A. Anlagevermogen
I.Immaterielle Vermdgensgegenstande
1. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 33.869,67 33.578,00
II.Sachanlagen
1. Grundstiicke und grundstiicksgleiche
Rechte mit Wohnbauten 9.372,51 9.613,00
2. andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 329.740,79 384.523,00
339.113,30 394.136,00
III.Finanzanlagen
1. Beteiligungen 12.250,00 0,00

B. Umlaufvermdgen
I.Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrate
1. Grundstticke und grundstlicksgleiche
Rechte mit fertigen Bauten
2. geleistete Anzahlungen
II.Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

2. Sonstige Vermobgensgegenstande

III.Wertpapiere
1. Sonstige Wertpapiere

IV.Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei

Kreditinstituten und Schecks

C. Rechnungsabgrenzungsposten

D. Aktive latente Steuern

F-3

253.495.043,01

2.608.179,98
256.103.222,99
594.006,57
476.911,51
1.070.918,08
0,00
6.305.583,07
2.221.358,07
234.965,00

238.848.806,97
0,00

238.848.806,97

8.220.936,25

372.551,22

8.593.487,47

1.652.158,98

6.966.805,67

2.260.170,82

200.175,00

266.321.280,18

258.949.318,91




PASSIVA

in EUR

A. Eigenkapital

I.Gezeichnetes Kapital

II.Kapitalrticklage

III.Bilanzgewinn

IV.Nicht beherschende Anteile

B. Riickstellungen
1. Steuerrickstellungen

2. Sonstige Riickstellungen

C. Verbindlichkeiten

1. Anleihen
. Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten
. erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen

. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

u A W N

. sonstige Verbindlichkeiten

D. Rechnungsabgrenzungsposten

3.854.422,00

36.238.255,50

19.749.710,48

361.957,16

2.678.574,78

1.655.218,29

0,00
200.600.893,62
7.000,00
717.659,84

457.588,51
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1. Halbjahr
30.06.2020

60.204.345,14

4.333.793,07

201.783.141,97

0,00

Vorjahr
31.12.2019

3.601.897,00

31.490.785,50

18.116.263,41

218.492,37

53.427.438,28

2.678.688,66

2.310.999,45

4.989.688,11

5.925.625,00
175.062.805,01
3.000,00
18.451.679,73
816.518,30

200.259.628,04

272.564,48

266.321.280,18

258.949.318,91




11.1.2 Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar 2020 bis zum
30. Juni 2020

in EUR 1. Halbjahr 1. Halbjahr Gesamtjahr

2020 2019 2019

1. Umsatzerldse 14.025.640,12 47.689.667,09 75.950.454,87

N

w

ul

© © N

10.

11.

1

N

13.

14.

15.

16.

17.

.Erhéhung oder Verminderung des Bestandes an zum
Verkauf bestimmten Grundstiicken mit fertigen und
unfertigen Bauten sowie unfertigen Leistungen

. Sonstige betriebliche Ertréage

. Materialaufwendungen

a) Aufwendungen fir Verkaufsgrundstiicke
b) Aufwendungen fir andere Lieferungen

und Leistungen

. Personalaufwand

a) Lohne und Gehalter
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir

Altersversorgung und fir Unterstlitzung

.Abschreibungen

a) auf immaterielle Vermégensgegenstande

des Anlagevermdgens und Sachanlagen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

.Zinsen und ahnliche 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 Jahr

Gewinnvortrag

Bilanzgewinn

-17.944.797,47
-3.030.909,77

-2.293.709,01
-244.189,48

14.646.236,04

533.158,03

-20.975.707,24

-2.537.898,49

-83.664,21

-1.373.492,51
75.820,86
-2.000.823,74

-670.100,00

1.639.168,86
-2.257,00

1.636.911,86

-3.464,79

1.633.447,07

18.116.263,41

19.749.710,48

-9.974.175,18

67.898,94

-22.369.420,21
-2.402.992,04

-24.772.412,25

-1.645.819,06
-209.298,28

-1.855.117,34

-84.721,02

-2.194.938,16
119.894,62
-2.036.706,36

-1.934.466,12

5.024.924,22
-1.618,00

5.023.306,22

-10.582,50

5.012.723,72

9.467.185,01

14.479.908,73

62.710.759,52

1.001.671,59

-110.311.353,22
-5.751.837,51

-116.063.190,73

-3.582.669.77
-474.539.23

-4.057.209,00

-187.312.67

-3.591.571,33

150.407,08
-3.829.159,43
-3.411.706,49

8.673.143,41
-2.900,00

8.670.243,41

-21.165,00

8.649.078,41

9.467.185,00

18.116.263,41
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11.1.3 Konzernanhang fiir den Zeitraum vom 1. Januar bis 30. Juni 2020

A. Allgemeine Hinweise

Der vorliegende Konzern-Zwischenabschluss zum 30. Juni 2020 wurde von der Noratis AG, Eschborn,
als Mutterunternehmen unter Beriicksichtigung der Vorschriften des HGB flir Kapitalgesellschaften,
der Regelungen des Aktiengesetzes sowie der Satzung vom 15. Mai 2020 aufgestellt.

Die Vorjahreswerte beziehen sich auf den 31. Dezember 2019 sofern diese zur Bilanz gehdren, die
Vorjahreswerte beziehen sich auf den Zeitraum 1. Januar bis zum 30. Juni 2019 sofern diese zur
Gewinn- und Verlustrechnung gehoren.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert.
Angaben zur Identifikation der Muttergesellschaft:
Firma: Noratis AG
Sitz: Eschborn
Registergericht:  Amtsgericht Frankfurt am Main
Registernummer: HRB 108645
Die Aktien der Gesellschaft werden seit dem 30. Juni 2017 im Freiverkehr an der Frankfurter
Wertpapierbérse und dort im Scale Segment gefiihrt. Die Noratis AG gilt somit nicht als

~boérsennotiert" oder ,kapitalmarktorientiert" im Sinne des § 264d HGB.

Konsolidierungskreis und Konzernstruktur

Gesellschaft Wahrung Beteiligung Eigenkapital nach

% HGB 30.06.2020

TEUR
Noratis Wohnen GmbH, Eschborn TEUR 100 4,595
Noratis Living GmbH, Eschborn TEUR 94 7.106
Noratis Habitat GmbH, Eschborn TEUR 100 193
Noratis West GmbH, Ratingen TEUR 65 380

Die Noratis AG sowie alle Tochtergesellschaften sind operativ im gleichen Segment tatig und auf die
Bestandsentwicklung von Immobilien fokussiert.

Die Noratis Wohnen GmbH, Eschborn, wurde von der Noratis AG am 20. Mai 2015 mit einem
Stammkapital in H6he von EUR 25.000,00 bar gegriindet. Die Noratis Wohnen GmbH wird beim
Amtsgericht Frankfurt am Main unter HRB 102252 geflihrt. Gegenstand des Unternehmens sind der
Handel sowie die Entwicklung und Vermietung von Immobilien und die Vorbereitung und
Durchfiihrung von Bauvorhaben als Bauherr im Umfang des § 34c Gewerbeordnung.

Mit Beurkundung und dem Verschmelzungsvertrag vom 29. Juli 2019 wurden die Gesellschaften
Noratis Residential GmbH, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main
unter HRB 102293 und Zweite HeBa Immobilien UG (haftungsbeschrankt), eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 92909 auf die Noratis Wohnen
GmbH, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 102252,
rickwirkend zum 01. Januar 2019 verschmolzen. Es ergaben sich dadurch keine ergebniswirksamen
Auswirkungen auf die Konzernstruktur bzw. den Konsolidierungskreis.
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Mit notariellem Geschéftsanteilskauf- und -lUbertragungsvertrag vom 31. Mdrz 2017 hat die Noratis
AG 94 % der Geschaftsanteile an der Berger Immobilienbesitz GmbH erworben. Das gezeichnete
Kapital der Berger Immobilienbesitz GmbH betragt zum 30. Juni 2017 EUR 25.000,00. Die Berger
Immobilienbesitz GmbH, nach Umfirmierung Noratis Living GmbH, wird beim Amtsgericht unter
HRB 103637 gefiihrt. Gegenstand des Unternehmens ist der Erwerb von Grundbesitz sowie die
Errichtung, die Verwaltung und Nutzung eigenen Immobilienvermdgens. Die Gesellschaft wurde auf
den 30. Juni 2017 erstmalig konsolidiert.

Die Noratis Habitat GmbH, Eschborn, wurde von der Noratis AG am 18. Juli 2018 mit einem
Stammkapital in H6he von EUR 25.000,00 bar gegriindet. Die Noratis Habitat GmbH wird beim
Amtsgericht Frankfurt am Main unter HRB 112538 gefiihrt. Gegenstand der Gesellschaft ist der
Erwerb, der Verkauf, die Entwicklung sowie die Vermietung von Immobilien; ferner die Vorbereitung
und/oder Durchfiihrung von Bauvorhaben als Bauherr im eigenen Namen fiir eigene und/oder
fremde Rechnung sowie der Abschluss von Vertragen Gber Grundstiicke, grundstlicksgleiche Rechte,
gewerbliche Raume oder Wohnraume im Umfang von § 34c Gewerbeordnung.

Mit notarieller Beurkundung vom 30. Januar 2020 wurde die Gesellschaft Noratis West GmbH, mit
Sitz in Ratingen, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Dlisseldorf unter HRB 88976, mit
einem Stammkapital in Héhe von EUR 400.000,00 bar gegriindet. Gegenstand der Gesellschaft ist
der Handel mit sowie die Entwicklung und Vermietung von Immobilien und die Vorbereitung und
Durchfiihrung von Bauvorhaben als Bauherr im Umfang des § 34c Gewerbeordnung. Die Noratis AG
hélt an dieser Gesellschaft 65% der Anteile.

Samtliche Gesellschaften wurden voll konsolidiert. Die Zwischenabschliisse der einbezogenen
Gesellschaften wurden auf den 30. Juni 2020 erstellt.

Assoziierte Unternehmen

Mit notarieller Beurkundung vom 26. Februar 2020 wurde die Gesellschaft G+N Energieeffizienz
GmbH, mit Sitz in Magdeburg, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Stendal unter HRB
28517, bar gegriindet. Das Stammkapital der Gesellschaft betragt EUR 25.000,00 und ist vollstandig
eingezahlt worden. Gegenstand der Gesellschaft ist die Beschaffung von Primdrenergie, Erzeugung
von Nutzenenergie aus allen Energiequellen, das Warmecontracting, alle MaBnahmen zur Steigerung
der Energieeffizienz, der Vertrieb von Energie, die Montage, der Betrieb, die Wartung und die
Unterhaltung von Energieerzeugungs- und Energieverteilungsanlagen aller Art sowie die Einspeisung
der erzeugten Energie in Energieversorgungsnetzwerke. Die Noratis AG halt an dieser Gesellschaft
49% der Anteile.

Aufgrund der untergeordneten Bedeutung fiir die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
wird diese Gesellschaft nicht konsolidiert und unter den Beteiligungen in der Konzernbilanz
ausgewiesen.

Konsolidierungsgrundsatze

Bei der Kapitalkonsolidierung gemaB § 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 aufzunehmenden Vermdgensgegenstande, Schulden und
Rechnungsabgrenzungsposten zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung entspricht.

Zeitpunkt der Erstkonsolidierung ist der 31. Dezember 2010 als Zeitpunkt der Entstehung des
Konzerns der Noratis AG durch den Erwerb der Zweite HeBa Immobilien UG (haftungsbeschrdnkt)
oder dem Zeitpunkt des Erwerbs der Anteile im Jahr der erstmaligen Einbeziehung.

Ein nach Kapitalaufrechnung gemaB § 301 HGB verbleibender Unterschiedsbetrag hat sich im
Zeitpunkt der Erstkonsolidierung nicht ergeben.
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Bei der Schuldenkonsolidierung wurden konzerninterne Forderungen und Verbindlichkeiten
zwischen den im Konsolidierungskreis einbezogenen Unternehmen eliminiert. Aus der
Schuldenkonsolidierung ergab sich wie im Vorjahr kein Unterschiedsbetrag.

Umsatzerlose sowie Aufwendungen und Ertrage zwischen den einbezogenen Gesellschaften
wurden eliminiert. Aus der Aufwand- und Ertragskonsolidierung ergab sich wie im Vorjahr kein
Unterschiedsbetrag.

Zwischengewinne waren im Konzern-Zwischenabschluss vom 1. Januar bis 30. Juni 2020 wie auch
im Vorjahr nicht zu eliminieren.

B. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Zwischenabschliisse der in den Konzern-Zwischenabschluss zum 30. Juni 2020 einbezogenen
Unternehmen schlieBen auf denselben Stichtag der Noratis AG ab.

Die Zwischenabschliisse der in den Konzern-Zwischenabschluss einbezogenen Unternehmen werden
in EUR aufgestellt. Alle Geschdftsvorfalle erfolgen in EUR und deshalb ergeben sich keine
Anforderungen zur Erlauterung der Methoden zur Wahrungsumrechnung.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermogensgegenstiande des Anlagevermdgens sind zu
Anschaffungskosten bilanziert und werden, sofern sie der Abnutzung unterliegen, entsprechend ihrer
Nutzungsdauer um planmaBige Abschreibungen (lineare Methode) vermindert. Die zugrunde gelegte
Nutzungsdauer wurde nach sachgerechten Schatzungen ermittelt.

Das Sachanlagevermégen ist zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt und wird,
soweit abnutzbar, um planmaBige Abschreibungen vermindert. Es werden keine Eigenleistungen
aktiviert, sondern ausschlieBlich Aufwendungen von Dritten.

Die Vermdgensgegenstande des Sachanlagevermdgens werden nach MaBgabe der voraussichtlichen
Nutzungsdauer abgeschrieben. Die Anlagegliter werden linear abgeschrieben. Geringwertige
Anlageglter bis zum Netto-Einzelwert von EUR 800,00 sind im Jahr des Zugangs voll abgeschrieben
bzw. als Aufwand erfasst worden; ihr sofortiger Abgang wurde unterstellt.

Die Finanzanlagen werden zu Anschaffungskosten oder dem niedrigeren beizulegenden Wert
bilanziert. Bei nachhaltiger Wertminderung werden entsprechende Abschreibungen vorgenommen.

Die Grundstiicke und Immobilien der Gesellschaft werden im Umlaufvermdgen bilanziert. Alle
Objektankaufe erfolgen grundsatzlich in WeiterverauBerungsabsicht. Sie werden stets unter den
zum Verkauf bestimmten Grundstiicken ausgewiesen, wenn nicht ausnahmsweise eine
anderweitige Nutzung vorgesehen ist. Derzeit sind alle gehaltenen Objekte zur Vermarktung
bestimmt.

Bewertet sind Vorratsimmobilien mit ihren Anschaffungs- und Anschaffungsnebenkosten zuztliglich
der bis zum Bilanzstichtag erbrachten Erneuerungs- und Modernisierungsaufwendungen zur
Verbesserung der Vermarktungsfahigkeit. Zinsen fiir Fremdkapital gemaB § 255 Abs. 3 HGB werden
nicht aktiviert.

Bei Ubergang der maBgeblichen mit dem Grundstiickseigentum verbundenen Risiken und Chancen
auf den Ké&ufer, was in der Regel bei Ubergang von Besitz, Nutzen, Lasten und Gefahr an den
Grundstlicken eintritt, werden die verduBerten Immobilien als Bestandsminderung und Abgang
verbucht. Zu diesem Zeitpunkt erfolgt entsprechend der gewinnrealisierende Umsatzausweis.
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Die Ermittlung etwaiger ausnahmsweise niedrigerer beizulegender Werte erfolgt nach dem
Grundsatz der verlustfreien Bewertung, wobei von den voraussichtlichen Verkaufspreisen Abschlage
fir noch anfallende Kosten vorgenommen werden.

Forderungen und sonstige Vermodgensgegenstiande sind zum Nennwert angesetzt. Allen
risikobehafteten Posten ist durch die Bildung angemessener Wertberichtigungen Rechnung getragen.
Sofern vorhanden, werden unverzinsliche oder niedrig verzinsliche Forderungen mit einer Laufzeit
von mehr als einem Jahr abgezinst.

Die Bewertung der Wertpapiere des Umlaufvermdégens erfolgt zu Anschaffungskosten. Sofern sich
am Konzern-Zwischenabschlussstichtag ein niedrigerer Wert ergibt, wird dieser angesetzt.
Abwertungen auf den handelsrechtlichen Niederstwert zum 30. Juni 2020 waren nicht erforderlich.

Die Steuerriickstellungen beinhalten einerseits das Geschaftsjahr betreffende, noch nicht
veranlagte Steuern und andererseits noch nicht veranlagte Steuern aus Vorjahren.

Die sonstigen Riickstellungen beriicksichtigen alle ungewissen Verbindlichkeiten und drohende
Verluste aus schwebenden Geschdften. Sie sind in H6he des nach vernlnftiger kaufmannischer
Beurteilung notwendigen Erfillungsbetrags (d.h. einschlieBlich zukiinftiger Kosten- und Preis-
steigerungen) angesetzt. Sofern vorhanden, werden Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr
als einem Jahr abgezinst. Hierunter werden auch alle voraussichtlichen
Modernisierungsaufwendungen ausgewiesen, die nach realisiertem Verkauf noch vom Konzern zu
erbringen sind.

Verbindlichkeiten sind zum Erflillungsbetrag angesetzt.

Fur die Ermittlung latenter Steuern aufgrund von temporaren oder quasi permanenten Differenzen
zwischen den handelsrechtlichen Wertansdtzen von Vermdégensgegenstanden, Schulden und
Rechnungsabgrenzungsposten und ihren steuerlichen Wertansatzen oder aufgrund steuerlicher
Verlustvortrage werden die Betrage der sich ergebenden Steuerbe- und -entlastung mit den
unternehmensindividuellen Steuersatzen im Zeitpunkt der Verdnderung der Unterschiede bewertet
und nicht abgezinst.
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C. Angaben zur Konzernzwischenbilanz

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermdgens ist unter Angabe der Abschreibungen des Geschaftsjahres im Anlagenspiegel dargestellt.
Konzernanlagenspiegel zum 30. Juni 2020

in EUR Anschaffungskosten Abschreibungen Buchwerte

Stand Stand Stand Stand 30.06.2020 31.12.2019
01.01.2020 Zugang Abgang 30.06.2020 01.01.2020 Zugang Abgang 30.06.2020

I. Immateriele Vermodgensgegenstiande

1. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und &hnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten 96.853,92 11.083,66 0,00 107.937,58 63.275,92 10.791,99 0,00 74.067,91 33.869,67 33.578,00
Summe immaterielle Vermdgensgegenstinde 96.853,92 11.083,66 0,00 107.937,58 63.275,92 10.791,99 0,00 74.067,91 33.869,67 33.578,00

II. Sachanlagen

1. Grundstiicke und grundsticksgleiche Rechte mit

Wohnbauten 16.024,74 0,00 0,00 16.024,74 6.411,74 240,49 0,00 6.652,23 9.372,51 9.613,00
2. andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 775.192,38 18.158,92 309,40 793.041,90 390.669,38 72.631,73 0,00 463.301,11 329.740,79 384.523,00
Summe Sachanlagen 791.217,12 18.158,92 309,40 809.066,64 397.081,12 72.872,22 0,00 469.953,34 339.113,30 394.136,00

III. Finanzanlagen

1. Beteiligungen 0,00 12.250,00 0,00  12.250,00 0,00 0,00 0,00 0,00 12.250,00 0,00
Summe Finanzanlagen 0,00  12.250,00 __0,00mmmeesz 000 0,00 000 000 ________000 Wemmrece DR00 _______ 0,00
Summe Anlagevermégen 888.071,04 41.492,58 309,40 929.254,22 460.357,04 83.664,21 0,00 544.021,25  385.232,97 427.714,00




Vorrate

Bei den Vorraten handelt es sich um zum Weiterverkauf bestimmte Immobilien und Grundstiicke in
Hohe von TEUR 253.495 (Vorjahr: TEUR 238.849) sowie geleistete Anzahlungen fiir Grundstiicke in
Hohe von TEUR 2.608 (Vorjahr: TEUR 0).

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstdnde

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Vermdégensgegenstande zum
30. Juni 2020 in H6he von TEUR 1.071 (Vorjahr: TEUR 8.593) sind wie im Vorjahr innerhalb eines
Jahres fallig und enthalten unter anderem Forderungen aus Immobilienverkdufen in Héhe von TEUR
170 (Vorjahr: TEUR 7.721). Die sonstigen Vermdgensgegenstande enthalten
Steuererstattungsanspriiche in Héhe von TEUR 23 (Vorjahr: TEUR 20).

Wertpapiere

Die zum 31. Dezember 2019 ausgewiesenen Anleihestiicke mit einem Wert von TEUR 1.589 sowie
aufgelaufenen Zinsforderungen in Hoéhe von TEUR 63 betragen zum 30. Juni 2020 TEUR 0. Wir
verweisen auf unsere Ausfiihrungen zur Anleihe bei den Verbindlichkeiten.
Rechnungsabgrenzungsposten

Der Posten enthdlt im Wesentlichen Abgrenzungen hinsichtlich der im Zuge der aufgenommenen
Darlehen geleisteten Strukturierungsentgelte und Arrangement Fees.

Latente Steuern

Die aktiven latenten Steuern in Hohe von TEUR 235 (Vorjahr: TEUR 200) ergeben sich aus
steuerlichen Verlustvortragen.

Die Bewertung ist mit dem allgemeinen Steuersatz der Noratis AG in Hohe von 27,4 % vorgenommen
worden.

Uberleitungsrechnung der Steuern vom Einkommen und vom Ertrag der Einzelabschliisse der
Konzerngesellschaften zu den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag des Konzernabschlusses der
Noratis AG zum 30. Juni 2020:

Steuern vom Einkommen und Ertrag aus Einzelabschliissen: TEUR 705
Latente Steuern aus Einzelabschliissen: TEUR -35
Latente Steuern aus KonsolidierungsmaBnahmen: TEUR O

Steuern vom Einkommen und Ertrag
Konzernzwischenabschluss: TEUR670

Gezeichnetes Kapital
Am Bilanzstichtag 31. Dezember 2019 betrug das Grundkapital der Gesellschaft EUR 3.601.897,00.

Am Bilanzstichtag 31. Dezember 2019 bestand ein genehmigtes Kapital in Hohe von insgesamt EUR
1.800.948,00. In Auslibung des Beschlusses des Aufsichtsrats wurde eine Kapitalerh6hung in Héhe
von EUR 252.525,00 durch Ausgabe von 252.525 Stick neuer auf den Inhaber lautender
Stammaktien ohne Nennbetrag (Stickaktien) durchgefiihrt. Somit verbleibt nach Austibung des
zuvor genannten Beschlusses noch ein nicht genutztes genehmigtes Kapital in Héhe von
EUR 1.548.423,00.



Die Aktionarsstruktur der Gesellschaft stellt sich zum 30. Juni 2020 wie folgt dar:

Aktiondre* Geschiftssitz Anteil am Anteil Anzahl
oder Wohnort gez. Kapital in EUR in % Stimmen
Merz Real Estate Frankfurt am Main 1.343.668,00 34,86 1.343.668

GmbH & Co. KG

Terratis GmbH Eschborn 440.134,00 11,42 440.134

Igor Bugarski Neu-Isenburg 286.666,00 7,44 286.666

Ubrige Aktionére 1.783.954,00 46,28 1.783.954
3.854.422,00 100,00 3.854.422"

*) auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien)

Genehmigtes Kapital

Der Vorstand der Noratis AG ist durch Beschluss der Hauptversammlung vom 3. Mai 2018
ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 2. Mai 2023 mit Zustimmung des Aufsichtsrats
um bis zu EUR 207.475,00 (Stand 30. Juni 2020) gegen Bar- und/oder Sacheinlage einmal oder
mehrmals zu erh6hen (genehmigtes Kapital 2018).

Der Vorstand der Noratis AG ist durch Beschluss der Hauptversammlung vom 17. Juni 2019
ermdchtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 16. Juni 2024 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats um bis zu EUR 1.340.948,00 gegen Bar- und/oder Sacheinlage einmal oder mehrmals
zu erhéhen (genehmigtes Kapital 2019).

Somit besteht zum Stichtag des 30. Juni 2020 ein genehmigtes Kapital (gemaB § 160 Abs. 1 Nr. 4
AktG) in Hohe von EUR 1.548.423,00 (Vorjahr: EUR 1.800.948,00).

Kapitalriicklage

Im Zuge der Erhéhung des Grundkapitals der Noratis AG von EUR 3.601.897,00 auf
EUR 3.854.422,00 (wir verweisen auf die Ausflihrungen zum gezeichneten Kapital) durch die
Ausgabe neuer auf den Inhaber lautender Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlckaktien) gegen
Bareinlagen sind EUR 4.747.470,00 in die Kapitalriicklage gemaB § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB eingestellt
worden.

Zum Stichtag 30. Juni 2020 betragt die Kapitalricklage somit EUR 36.238.255,50
(Vorjahr: EUR 31.490.785,50).

Sonstige Riickstellungen

Soweit zum Realisationszeitpunkt eines Immobilienverkaufs noch Modernisierungsarbeiten
ausstehen, berlcksichtigt der Konzern die voraussichtlich noch anfallenden Aufwendungen durch
den Ansatz einer Rickstellung. Zum 30. Juni 2020 sind diesbezligliche Riickstellungen in Hohe von
TEUR 570 (Vorjahr: TEUR 661) passiviert. Zusatzlich wurden Ruckstellungen fir eingegangene
Verpflichtungen in Zusammenhang mit Grundstiicksverkaufen in Hohe von TEUR 63 (Vorjahr: TEUR
647) gebildet.



Die sonstigen Riickstellungen umfassen im Weiteren personalbezogene Aufwendungen, Kosten fiir
Abschluss- und Priifkosten, Aufbewahrungskosten sowie noch ausstehende Rechnungen.

Verbindlichkeiten

Die Restlaufzeiten und die Besicherung der Verbindlichkeiten sind im Verbindlichkeitenspiegel im

Einzelnen dargestellt:

30.06.2020
in TEUR Restlaufzeit besichert Gesamt
bis bis uiber
Art der Verbindlichkeit 1 Jahr 5 Jahre 5 Jahre
1. Verbindlichkeiten
gegenlber Kreditinstituten 14.555 167.437 18.609 191.319 200.601
2. erhaltene Anzahlungen
auf Bestellungen 7 0 0 0 7
3. Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 718 0 0 0 718
4. Sonstige Verbindlichkeiten 458 0 0 0 458
- davon aus Steuern 74 0 0 0 74
- davon im Rahmen der
sozialen Sicherheit 6 0 0 0 6
31.12.2019
in TEUR Restlaufzeit besichert Gesamt
bis bis iber
Art der Verbindlichkeit 1 Jahr 5 Jahre 5 Jahre
1. Anleihe 226 5.700 0 0 5.926
2. Verbindlichkeiten
gegeniber Kreditinstituten 4.515 147.746 22.802 173.455 175.063
3. erhaltene Anzahlungen
auf Bestellungen 3 0 0 0 3
4. Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 18.452 0 0 0 18.452
5. Sonstige Verbindlichkeiten 816 0 0 0 816
- davon aus Steuern 130 0 0 0 130
- davon im Rahmen der
sozialen Sicherheit 4 0 0 0 4

Am 19. Juni 2017 hat die Noratis AG Inhaberschuldverschreibungen (Anleihe) im Gesamtnennbetrag
von TEUR 5.700 (Globalurkunde) eingeteilt in 5.700 Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu je TEUR

1 verbrieft.

GemaB den Anleihebedingungen besteht eine Endfélligkeit der Inhaberschuldverschreibung am 19.
Juni 2022, wobei vorzeitige Rickzahlungen unter gegebenen Umstanden maoglich sind. Die Anleihe
wird mit 7,5 % p.a. verzinst. Die Anleihe begriindet unmittelbare, nicht nachrangige und nicht
besicherte Verbindlichkeiten der Gesellschaft.



Mit vorzeitiger Kiindigung der Schuldverschreibungen 2017/2022 vom 07. Mai 2020 ist eine
Rickzahlung der Schuldverschreibungen zum 19. Juni 2020 erfolgt.

Durch die vorzeitige Rickzahlung der Anleihe wurden auch samtliche Zinsverbindlichkeiten
beglichen, so dass sich zum Stichtag 30. Juni 2020 ein Saldo von TEUR 0 ergibt.

Die besicherten Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten sind in voller H&he durch
Grundpfandrechte sowie durch Abtretungen von Kaufpreisen und Mietforderungen gesichert.

Haftungsverhadltnisse

Im Zuge eines Grundstlckskaufvertrages der Noratis Wohnen GmbH und der Noratis
Residential GmbH erklarte die Noratis AG gegenliber etwaigen Haftungsanspriichen des Kaufers
einen Schuldbeitritt als Gesamtschuldner.

Durch die Verschmelzung der Noratis Residential GmbH auf die Noratis Wohnen GmbH mit Wirkung
zum 1. Januar 2019 wurden die Rickstellungen aus noch zu erbringenden
ModernisierungsmaBnahmen der Noratis Residential GmbH auf die Noratis Wohnen GmbH
Ubertragen. Zum 30. Juni 2020 weist die Noratis Wohnen GmbH Rickstellungen fiir noch zu
erbringende ModernisierungsmaBnahmen in H6he von TEUR 259 (Vorjahr: TEUR 240) aus.

Zum Zeitpunkt der Zwischenabschlusserstellung ist mit keiner Inanspruchnahme aus diesem
Schuldbeitritt zu rechnen.

Die Noratis AG hat zugunsten der Tochtergesellschaft Noratis Wohnen GmbH gegenilber den
finanzierenden Kreditinstituten korrespondierend Uber die Laufzeit der Kreditverhdltnisse fur
Objektfinanzierungen entsprechende Patronatserklarungen dergestalt abgegeben, dass die Noratis
Wohnen GmbH finanziell so ausgestattet wird, dass sie ihren Verbindlichkeiten aus den
Kreditvertragen nachkommen kann. Zum 30. Juni 2020 betrdgt das seitens der Noratis Wohnen
GmbH in Anspruch genommene Darlehensvolumen TEUR 20.485 (Vorjahr: TEUR 20.568).

Zum Zeitpunkt der Zwischenabschlusserstellung ist mit keiner Inanspruchnahme aus diesen
Patronatserklarungen zu rechnen, da die Tochtergesellschaft ihren Verpflichtungen aus den
Kreditvertragen nachgekommen ist.

Die Noratis AG hat zugunsten der Tochtergesellschaft Noratis Habitat GmbH gegenliber den
finanzierenden Kreditinstituten korrespondierend Uber die Laufzeit des Kreditverhaltnisses fur
Objektfinanzierungen eine Patronatserkldrung dergestalt abgegeben, dass die Noratis Habitat GmbH
finanziell so ausgestattet wird, dass sie ihren Verbindlichkeiten aus den Kreditvertrdgen
nachkommen kann. Zum 30. Juni 2020 betragt das seitens der Noratis Habitat GmbH in Anspruch
genommene Darlehensvolumen TEUR 48.545 (Vorjahr: TEUR 48.827).

Zum Zeitpunkt der Zwischenabschlusserstellung ist mit keiner Inanspruchnahme aus dieser
Patronatserklarung zu rechnen, da die Tochtergesellschaft ihren Verpflichtungen aus den
Kreditvertragen nachgekommen ist.

Die Noratis AG hat am 30. April 2020 zugunsten der Tochtergesellschaft Noratis West GmbH
gegeniber einem finanzierenden Kreditinstitut korrespondierend ({ber die Laufzeit der
Kreditverhaltnisse fiir die Objektfinanzierung eine selbstschuldnerische Biirgschaft in Hohe von TEUR
500 dbernommen. Zum 30. Juni 2020 betragt das seitens der Noratis West GmbH insgesamt in
Anspruch genommene Darlehensvolumen TEUR 1.986 (Vorjahr: TEUR 0).

Zum Zeitpunkt der Zwischenabschlusserstellung ist mit keiner Inanspruchnahme aus dieser
selbstschuldnerischen Birgschaft zu rechnen, da die Tochtergesellschaft ihren Verpflichtungen aus
den Kreditvertragen nachgekommen ist.



Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Zum Zwischenbilanzstichtag bestehen im Konzernkreis sonstige finanzielle Verpflichtungen in Héhe
von TEUR 408 (Vorjahr: TEUR 490) und betreffen wie im Vorjahr ausschlieBlich
Zahlungsverpflichtungen aus Miet- und Leasingvertragen.

Die Miet- und Leasingvertrage enden zwischen 2020 und 2025.

Derivative Finanzinstrumente

Um moglichen Zinssteigerungen vorzubeugen, hat der Konzern im Zusammenhang mit den
Darlehensaufnahmen  vorsorglich mehrere  Zinsbegrenzungen (Caps) bis zu einem
Darlehensvolumen in H6he von TEUR 154.737 vereinbart. Zum 30. Juni 2020 betragt der
beizulegende Zeitwert der Zinsbegrenzungen TEUR 193.

Fir die Vereinbarungen lber die Zinsbegrenzungen sind in der Konzernzwischenbilanz zum 30. Juni
2020 keine Posten enthalten.

Geschifte mit nahestehenden Unternehmen und Personen

Zum 30. Juni 2020 bestehen keine wesentlichen zu marktuniblichen Bedingungen zustande

gekommenen Geschaftsbeziehungen gemaB § 285 Nr. 21 HGB.

D. Erlduterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerlose

01.01. - 30.06.2020 01.01. - 30.06.2019
TEUR % TEUR %
Umsatzerldse
- Verkaufserlose 6.022 43 41.759 88
- Mieterlose Wohnobjekte 7.528 54 5.407 11
- Mieterlése gewerblich 476 3 523 1
14.026 100 47.689 100

Samtliche Umsatzerlése wurden im Inland erzielt.

Die Verkaufserlose umfassen den flir den Verkauf der Immobilien des Vorratsvermégens in
Rechnung gestellten Betrag. Erlose aus dem Verkauf von Immobilien werden erst dann
gewinnrealisierend und als Umsatz erfasst, wenn die maBgeblichen mit dem Eigentum verbundenen
Risiken und Chancen auf den K&ufer ibergegangen sind. Dies tritt in der Regel bei Ubergang von
Besitz, Nutzen, Lasten und Gefahr an den Grundstlicken ein. Soweit zum Realisationszeitpunkt des
Immobilienverkaufs noch Modernisierungsarbeiten ausstehen, berlicksichtigt der Konzern die
voraussichtlich noch anfallenden Aufwendungen durch den Ansatz einer Riickstellung.

Erlose aus Mietertrigen werden periodengerecht in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen der
zugrunde liegenden Vertrage erfasst. Die Mietertrage werden in den Umsatzerlésen ausgewiesen.
Sie enthalten auch die vereinnahmten Mietnebenkosten. Die entsprechenden Aufwendungen werden
im Mietaufwand ausgewiesen.

Bestandsveranderungen

Die unter der Bestandsveranderung erfassten Zugdnge von Immobilien entsprechen den im
Materialaufwand verbuchten Kosten des Ankaufs (Kaufpreise sowie Kaufpreisnebenkosten) der zur
VerduBerung bestimmten Handelsimmobilien und der darauf entfallenden aktivierten
ModernisierungsmaBnahmen (CAPEX).



Diese erhdhen den Bestand an Vorratsimmobilien, wahrend Abgdnge von Immobilien aus
Immobilienverkaufen als Bestandsminderungen ausgewiesen werden.

01.01.-30.06.2020 01.01.-30.06.2019
TEUR TEUR
Zugange Immobilien 17.945 22.370
Abgange Immobilien -3.299 -32.344
14.646 -9.974

Materialaufwand

Der in der Gewinn- und Verlustrechnung gezeigte Materialaufwand enthdlt die Aufwendungen fir
Verkaufsgrundstlicke (Kosten des Ankaufs und CAPEX-MaBnahmen), noch ausstehende CAPEX-
MaBnahmen fir bereits verauBerte Liegenschaften sowie die umlagefahigen und nicht umlagefahigen
Bewirtschaftungskosten der Immobilien des Vorratsvermdégens.

01.01. - 30.06.2020 01.01. - 30.06.2019
TEUR TEUR

Aufwendungen flr 17.883 21.657
Verkaufsgrundstiicke
Ausstehende 62 713
Modernisierungskosten
(CAPEX) flr bereits
verauBerte Objekte
Umlagefdhige Betriebskosten 2.206 1.680
Nicht umlagefahige 825 722
Betriebskosten

20.976 24.772

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Im Vorjahr sind in den Vertriebskosten einmalige Aufwendungen in Zusammenhang mit dem Verkauf
von Objekten in Frankfurt, Trier und Zweibriicken in H6he von TEUR 976 enthalten.



01.01.-30.06.2020 01.01.-30.06.2019

TEUR TEUR
Vertriebskosten 58 1.102
Rechts- und Beratungskosten 477 377
sowie Fremdleistungen
Raum- und Fahrzeugkosten 256 270
sowie Versicherungen
Werbekosten 129 183
Ubrige Betriebskosten 453 263
1.373 2.195

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag in Héhe von TEUR 670 (Vorjahr: TEUR 1.934) belasten

das Ergebnis zum 30. Juni 2020. In dem Saldo sind latente Steuerertrdage in Héhe von TEUR 35
(Vorjahr: TEUR 1.484) enthalten.

E. Sonstige Angaben

Eventualschulden

Es liegen keine Erkenntnisse Uber zu berichtende Ereignisse vor.

Vorstand
Der Vorstand der Noratis AG setzt sich zum 30. Juni 2020 wie folgt zusammen:

o Igor Christian Bugarski, Dipl.-Bauingenieur, Neu-Isenburg
Vorsitzender des Vorstands (Chief Executive Officer, CEO)

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

Der Vorstand ist einzelvertretungsberechtigt mit der Befugnis, im Namen der Gesellschaft mit sich
als Vertreter eines Dritten Rechtsgeschafte abzuschlieBen (§ 181 BGB).

Auf die Angabe der Gesamtbezlige des Vorstands wurde gemaB § 286 Abs. 4 HGB verzichtet.

Aufsichtsrat
Der Aufsichtsrat der Noratis AG setzt sich wie folgt zusammen:

e Dr. Florian Stetter, Erding, Vorstandsvorsitzender der RockHedge Asset Management AG,
Krefeld

Aufsichtsratsvorsitzender



e Hendrik von Paepcke, Lehmkuhlen, Geschaftsflihrer APOprojekt GmbH, Hamburg

stellv. Aufsichtsratsvorsitzender

e Christof K. Scholl, Wiesbaden, Direktor Investment NAI apollo Group, Frankfurt am Main

Die Aufsichtsratstdtigkeiten werden jahrlich mit TEUR 134 vergltet, fir die eine anteilige
Rickstellung zum 30. Juni 2020 gebildet wurde.

Mitarbeiter

Zum 30. Juni 2020 wurden durchschnittlich 51 Mitarbeiter (Vorjahr: 49) beschéftigt.

Im Innendienst wurden 48 und im AuBendienst 3 Mitarbeiter beschaftigt.

Priifungs- und Beratungsgebiihren

Das von dem Abschlusspriifer RGT Treuhand Revisionsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main, zum 30.

Juni 2020 berechnete Gesamthonorar gemaB § 285 Nr. 17 HGB betragt TEUR 21 und entfallt
ausschlieBlich auf Abschlusspriifungsleistungen der Noratis AG.

Mitteilungen nach § 20 AktG

Im Mai 2020 hat die Gesellschaft bekannt gegeben, dass die Merz Real Estate GmbH & Co. KG,
Frankfurt am Main, mit mehr als dem vierten Teil an der Noratis AG beteiligt ist.

Im August 2020 hat die Gesellschaft bekannt gegeben, dass der Merz Real Estate GmbH & Co. KG,

Frankfurt am Main, eine Mehrheitsbeteiligung an unserer Gesellschaft gehért, sofern ihr aufgrund
einer Stimmrechtsvereinbarung die Beteiligung von Herrn Igor Bugarski zuzurechnen sein sollte.

Noratis AG

Eschborn, den 21. August 2020

Igor Christian Bugarski André Speth
Vorsitzender des Vorstands Vorstand



11.1.4 Kapitalflussrechnung fiir das 1. Halbjahr 2020

in TEUR

+/-
+/-
+/-
_/+

+ +

Periodenergebnis

Abschreibungen / Zuschreibungen auf Gegenstdnde des Anlagevermdgens
Zunahme / Abnahme der Riickstellungen

Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen / Ertrége

Zunahme / Abnahme der Vorrate, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
sowie andere Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstéatigkeit
zuzuordnen sind

Zunahme / Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie
andere Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstéatigkeit zuzuordnen
sind

Gewinn / Verlust aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermdgens
Zinsaufwendungen / Zinsertrage

Sonstige Beteiligungsertrage

Aufwendungen / Ertrége von auBergewdhnlicher GréBenordnung

oder auBergewdhnlicher Bedeutung

Ertragsteueraufwand / -ertrag

Einzahlungen im Zusammenhang mit Ertrdgen von auBergewdhnlicher
GréBenordnung oder auBergewdhnlicher Bedeutung

Auszahlungen im Zusammenhang mit Aufwendungen von auBergewdhnlicher
GréBenordnung oder auBergewdhnlicher Bedeutung

Ertragsteuerzahlungen

Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit

Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des immateriellen Anlagevermdgens
Auszahlungen fiur Investitionen in das immaterielle Anlagevermdgen
Einzahlungen aus Abgéngen von Gegenstanden des Sachanlagevermégens
Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermdgen

Einzahlungen aus Abgéngen von Gegenstdnden des Finanzanlagevermdgens
Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagevermdgen

Einzahlungen aus Abgdngen aus dem Konsolidierungskreis

Auszahlungen fir Zugdnge zum Konsolidierungskreis

Einzahlungen aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen der kurzfristigen
Finanzdisposition

Auszahlungen aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen der kurzfristigen
Finanzdisposition

Einzahlungen im Zusammenhang mit Ertrdgen von auBergewdhnlicher
GréBenordnung oder auBergewdhnlicher Bedeutung

Auszahlungen im Zusammenhang mit Aufwendungen von auBergewdhnlicher
GréBenordnung oder auBergewdhnlicher Bedeutung

Erhaltene Zinsen

Erhaltene Dividenden

Cashflow aus der Investitionstdtigkeit

Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen von Gesellschaftern des
Mutterunternehmens

Einzahlungen aus Eigenkapitalzufihrungen von anderen Gesellschaftern
Auszahlungen aus Eigenkapitalherabsetzungen an Gesellschafter des
Mutterunternehmens

Auszahlungen aus Eigenkapitalherabsetzungen an andere Gesellschafter
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von (Finanz-)
Krediten

Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-) Krediten
Einzahlungen aus erhaltenen Zuschissen / Zuwendungen

Einzahlungen im Zusammenhang mit Ertragen von auBergewdhnlicher
GréBenordnung oder auBergewdhnlicher Bedeutung

Auszahlungen im Zusammenhang mit Aufwendungen von auBergewdhnlicher
GroBenordnung oder auBergewdhnlicher Bedeutung

Gezahlte Zinsen

Gezahlte Dividenden an Gesellschafter des Mutterunternehmens

Gezahlte Dividenden an andere Gesellschafter

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit
Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds

Wechselkurs- und bewertungsbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds
Konsolidierungskreisbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

1. Halbjahr 1. Halbjahr Gesamtjahr
2020 2019 2019
1.637 5.023 8.670

84 85 187
-656 1.040 -331
51 1 139
-8.092 31.279 -46.125
-18.352 -1.536 16.932
0 1 0
1.925 1.917 3.679
0 0 0

0 0 0

670 1.934 3.412

0 0 0

0 0 0

-705 -3.347 -4.923
-23.438 36.397 -18.360
0 0 0

-11 0 0

0 11 11

-18 -45 -117

0 0 0

-12 0 0

0 0 0

0 0 0

0 0 0

0 0 0

0 0 0

0 0 0

76 120 150

0 0 0

35 86 44
5.000 0 0
140 0 0

0 0 0

0 0 0
40.612 19.199 74.465
-21.029 -39.675 -48.512
0 0 0

0 0 0

0 0 0
-1.981 -2.217 -3.818
0 -4.682 -4.682

0 -21 -21
22.742 -27.396 17.432
-661 9.087 -884
0 0 0

0 0 0
6.967 7.851 7.851
6.306 16.938 6.967




11.1.5 Konzerneigenkapitalspiegel zum 30. Juni 2020

des Konzern-
Nicht Anteile eigenkapital
(Korrigiertes) Gezeichnetes Kapital Ricklagen Eigenkapital- | Gewinnvortrag/ | Konzernjahres- Summe Nicht beherr- Auf nicht Auf nicht Summe Summe
Gezeichnetes Kapital Eigene Anteile Nicht e‘“ge';":g;‘:n Summe Kapitalriicklage Gewinnriicklagen Summe d\xlf:ﬁ:f]::s Verlustvortrag ;:E:;;S;; . :;21“:; Sb:hh;';’e Sbcirfn'ée
Vorzugs- Stamm-  Vorzugs- Stamm-  Vorzugs- nach § 272 nach gesetz-  nach satzungs- andere umrechnung dem Mutterunter- E}igenkapital— Anteilg Anteile
Stammaktien  aktien ~ Summe | akien  akten Summe | aktien  aktien  Summe Abs.2  §272  Summe liche  §272  malige  Gewinn-  Summe nehmen differenz aus | Eigenkapital- | entfallende
Nr.1-3HGB  Abs. 2 Riick-  Abs.4 Ricklagen riicklagen zuzurechnen ist Wahrungs- | differenz aus | Gewinne/
Nr. 4 lage  HGB umrechnung | Wahrungs- | Verluste
HGB und Jahres- | umrechnung
ergebnis
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Stand am 01.01.2019 3.601.897,00 0,00 3.601.897,00| 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00( 3.601.897,00| 31.490.785,50 0,00 31.490.785,50 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 31.490.785,50 0,00( 4.904.851,49 9.244.799,62| 49.242.333,61 197.327,37 0,00 21.165,00( 218.492,37| 49.460.825,98
Kapitalerhdhung/-herabsetzung z.B.:
Ausgabe von Anteilen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Erwerb/VeréuRerung eigener Anteile 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Einziehung von Anteilen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
aus i 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Einforderung/Einzahlung bisher
nicht eingeforderter Einlagen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
in aus Riicklag 0,00 0,00 9.244.799,62 -9.244.799,62| 0,00 0,00 0,00
Ausschiittung 0,00 0,00 -4.682.466,10 -4.682.466,10 0,00, -4.682.466,10,
Wahrungsumrechnung 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Sonstige Verénderungen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
des idi i 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Konzernjahresiiberschuss/-fehlbetrag 0,00 0,00 5.012.723,72 5.012.723,72 10.582,50|  10.582,50 5.023.306,22
Stand am 30.06.2019 3.601.897,00 0,00 3.601.897,00] 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3.601.897,00| 31.490.785,50 0,00 31.490.785,50 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 31.490.785,50| 0,00 9.467.185,01 5.012.723,72| 49.572.501,23|  197.327,37 0,00 31.747,50| 229.074,87| 49.801.666,10)
zB.:
Ausgabe von Anteilen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Erwerb/VerauRerung eigener Anteile 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Einziehung von Anteilen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
aus i 0,00] 0,00) 0,00] 0,00/ 0,00
Einforderung/Einzahlung bisher
nicht eingeforderter Einlagen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
in aus Rii 0,00 0,00 0,00 21.165,00 -21.165,00 0,00 0,00
Ausschiittung 0,00 0,00 0,00 -21.165,00| -21.165,00| -21.165,00|
W ahrungsumrechnung 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Sonstige Veranderungen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
des idi i 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Konzernjahresiiberschuss/-fehlbetrag 0,00 0,00 3.636.354,69 3.636.354,69 10.582,50|  10.582,50 3.646.937,19
Stand am 31.12.2019 3.601.897,00 0,00 3.601.897,00| 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00( 3.601.897,00| 31.490.785,50 0,00 31.490.785,50 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 31.490.785,50 0,00( 9.467.185,01 8.649.078,41| 53.208.945,92 197.327,37 0,00/ 21.165,00| 218.492,37| 53.427.438,28|
Kapitalerhdhung/-herabsetzung z.B.:
Ausgabe von Anteilen 252.525,00 252.525,00 252.525,00 0,00 252.525,00 0,00 252.525,00|
Erwerb/VerauRerung eigener Anteile 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Einziehung von Anteilen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
aus i 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Einforderung/Einzahlung bisher
nicht eingeforderter Einlagen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
in aus g 0,00 4.747.470,00 4.747.470,00 4.747.470,00 4.747.470,00 0,00 4.747.470,00
Ausschiittung 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
W shrungsumrechnung 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Sonstige Veranderungen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
des idie i 0,00 0,00 0,00 140.000,00 140.000,00| 140.000,00|
Konzernjahresiiberschuss/-fehlbetrag 0,00 0,00 1.633.447,07| 1.633.447,07 3.464,79] 3.464,79 1.636.911,86,
Stand am 30.06.2020 3.854.422,00 0,00 3.854.422,00) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00| 3.854.422,00| 36.238.25550 0,00 36.238.255,50 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00/ 36.238.255,50 0,00| 9.467.185,01 10.282.525,48| 59.842.387,99|  337.327,37| 0,00| 24.629,79| 361.957,16| 60.204.345,14




Noratis AG
Eschborn

11.2 Konzernabschluss zum 31. Dezember 2019
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Noratis AG, Konzern

11.2.1 Konzernbilanz zum 31. Dezember 2019
AKTIVA
in EUR Geschiftsjahr Vorjahr
31.12.2019 31.12.2018
A. Anlagevermogen
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande
1. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutz-
rechte und ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten 33.578,00 50.893,00
I1. Sachanlagen
1. Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte
mit Wohnbauten 9.613,00 10.094,00
2. andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 384.523,00 448.871,00
394.136,00 458.965,00
B. Umlaufvermoégen
I. Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrate
1. Grundstlicke und grundstlicksgleiche Rechte
mit fertigen Bauten 238.848.806,97 176.138.047,45
2. geleistete Anzahlungen 0,00 532.835,63
238.848.806,97 176.670.883,08
I1. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstdande
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 8.220.936,25 24.051.178,90
2. Sonstige Vermogensgegenstinde 372.551,22 449.357,40
8.593.487,47 24.500.536,30
III. Wertpapiere
1. Sonstige Wertpapiere 1.652.158,98 1.808.560,00
IV. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei 6.966.805,67 7.850.726,00
Kreditinstituten und Schecks
C. Rechnungsabgrenzungsposten 2.260.170,82 2.725.155,90
D. Aktive latente Steuern 200.175,00 0,00
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258.949.318,91 214.065.719,28




PASSIVA

A. Eigenkapital

—

. Gezeichnetes Kapital

I1. Kapitalricklage

III. Bilanzgewinn

IV. Nicht beherschende Anteile

B. Riickstellungen

1. Steuerrickstellungen

2. Sonstige Rickstellungen

C. Verbindlichkeiten

. Anleihen

. Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten

218.492,37

2.310.999,45

. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

1
2
3. erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen
4
5

. sonstige Verbindlichkeiten

- davon aus Steuern
TEUR 130 (TEUR 274)

- davon im Rahmen der sozialen Sicherheit
TEUR 4 (TEUR 9)

D. Rechnungsabgrenzungsposten

E. Passive latente Steuern

816.518,30
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EUR

3.601.897,00

31.490.785,50

18.116.263,41

2.678.688,66

5.925.625,00
175.062.805,01
3.000,00
18.451.679,73

Geschiftsjahr Vorjahr
31.12.2019 31.12.2018
EUR EUR

3.601.897,00

31.490.785,50

14.149.651,11

218.492,37
53.427.438,28 49.460.825,98

2.793.164,37
2.641.933,99
4.989.688,11 5.435.098,36

5.928.000,00
149.088.142,41

7.200,00

1.914.839,77

649.509,44

200.259.628,04  157.587.691,62

272.564,48 209.963,84

0,00 1.372.139,48

258.949.318,91 214.065.719,28




11.2.2
31. Dezember 2019

in EUR

10.

11.

12.

13.

14,

15.

16.

17.

. Umsatzerlése

Erhéhung oder Verminderung des Bestandes an zum

Verkauf bestimmten Grundstiicken mit fertigen und
unfertigen Bauten sowie unfertigen Leistungen

. sonstige betriebliche Ertrage

. Materialaufwendungen

a) Aufwendungen fir Verkaufsgrundstlicke
b) Aufwendungen fiir andere Lieferungen
und Leistungen

Personalaufwand

a) Lohne und Gehalter

b) soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und fiir Unterstitzung

. Abschreibungen

a) auf immaterielle Vermdgensgegenstdande
des Anlagevermodgens und Sachanlagen

. sonstige betriebliche Aufwendungen
. sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

. Zinsen und &hnliche 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 Jahr

Gewinnvortrag

Bilanzgewinn

-110.311.353,22

-5.751.837,51

-3.582.669,77

-474.539,23
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Geschaftsjahr
2019

75.950.454,87

62.710.759,52
1.001.671,59

-116.063.190,73

-4.057.209,00

-187.312,67

-3.591.571,33
150.407,08
-3.829.159,43

-3.411.706,49

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis zum

Vorjahr
2018

56.120.576,74

76.915.791,75

698.387,26

-107.784.194,57
-3.636.413,93

-111.420.608,50

-3.147.233,25
-379.481,82

-3.526.715,07

-170.746,40

-3.072.149,49

208.232,51

-2.979.498,48

-3.504.232,86

8.673.143,41

-2.900,00

9.269.037,46

-3.072,84

8.670.243,41

-21.165,00
8.649.078,41

9.467.185,00

9.265.964,62

-21.165,00
9.244.799,62

4.904.851,49

18.116.263,41

14.149.651,11




11.2.3 Konzernanhang fiir das Geschiftsjahr 2019

A. Allgemeine Hinweise

Der vorliegende Konzernabschluss zum 31. Dezember 2019 wurde von der Noratis AG, Eschborn,
als Mutterunternehmen unter Beriicksichtigung der Vorschriften des HGB flir Kapitalgesellschaften,
der Regelungen des Aktiengesetzes sowie der Satzung vom 17. Juni 2019 aufgestellt.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert.
Angaben zur Identifikation der Muttergesellschaft:

Firma: Noratis AG

Sitz: Eschborn

Registergericht: Amtsgericht Frankfurt am Main

Registernummer: HRB 108645
Die Aktien der Gesellschaft werden seit dem 30. Juni 2017 im Freiverkehr an der Frankfurter
Wertpapierborse und dort im Scale Segment gefiihrt. Die Noratis AG gilt somit nicht als
~borsennotiert" oder ,kapitalmarktorientiert" im Sinne des § 264d HGB.

Konsolidierungskreis und Konzernstruktur

In den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2019 der Noratis AG, Eschborn, wurden folgende
Tochterunternehmen einbezogen:

Gesellschaft Wahrung Beteiligung Eigenkapital

nach HGB

31.12.2019

% TEUR
Noratis Wohnen GmbH, Eschborn TEUR 100 4.434
Noratis Living GmbH, Eschborn TEUR 94 6.877
Noratis Habitat GmbH, Eschborn TEUR 100 93

Die Noratis AG sowie alle Tochtergesellschaften sind operativ im gleichen Segment tdtig und auf die
Bestandsentwicklung von Immobilien fokussiert.

Die Noratis Wohnen GmbH, Eschborn, wurde von der Noratis AG am 20. Mai 2015 mit einem
Stammbkapital in Héhe von EUR 25.000,00 bar gegriindet. Die Noratis Wohnen GmbH wird beim
Amtsgericht Frankfurt am Main unter HRB 102252 geflihrt. Gegenstand des Unternehmens sind der
Handel sowie die Entwicklung und Vermietung von Immobilien und die Vorbereitung und
Durchfihrung von Bauvorhaben als Bauherr im Umfang des § 34c Gewerbeordnung.

Mit Beurkundung und dem Verschmelzungsvertrag vom 29. Juli 2019 wurden die Gesellschaften
Noratis Residential GmbH, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main
unter HRB 102293 und Zweite HeBa Immobilien UG (haftungsbeschréankt), eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 92909 auf die Noratis Wohnen
GmbH, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 102252,
rickwirkend zum 01. Januar 2019 verschmolzen. Es ergeben sich dadurch keine ergebniswirksamen
Auswirkungen auf die Konzernstruktur bzw. den Konsolidierungskreis.

Mit notariellem Geschéftsanteilskauf- und -lUbertragungsvertrag vom 31. Mdrz 2017 hat die Noratis

AG 94 % der Geschdftsanteile an der Berger Immobilienbesitz GmbH erworben. Das gezeichnete
Kapital der Berger Immobilienbesitz GmbH betragt zum 30. Juni 2017 EUR 25.000,00. Die Berger
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Immobilienbesitz GmbH, nach Umfirmierung Noratis Living GmbH, wird beim Amtsgericht unter
HRB 103637 gefiihrt. Gegenstand des Unternehmens ist der Erwerb von Grundbesitz sowie die
Errichtung, die Verwaltung und Nutzung eigenen Immobilienvermdgens. Die Gesellschaft wurde auf
den 30. Juni 2017 erstmalig konsolidiert.

Die Noratis Habitat GmbH, Eschborn, wurde von der Noratis AG am 18. Juli 2018 mit einem
Stammkapital in H6he von EUR 25.000,00 bar gegriindet. Die Noratis Habitat GmbH wird beim
Amtsgericht Frankfurt am Main unter HRB 112538 geflihrt. Gegenstand der Gesellschaft ist der
Erwerb, der Verkauf, die Entwicklung sowie die Vermietung von Immobilien; ferner die Vorbereitung
und/oder Durchfilhrung von Bauvorhaben als Bauherr im eigenen Namen fir eigene und/oder
fremde Rechnung sowie der Abschluss von Vertragen Gber Grundstiicke, grundstlicksgleiche Rechte,
gewerbliche Raume oder Wohnraume im Umfang von § 34c Gewerbeordnung.

Samtliche Gesellschaften wurden voll konsolidiert. Die Jahresabschlisse der einbezogenen
Gesellschaften wurden auf den 31. Dezember 2019 erstellt.

Konsolidierungsgrundsatze

Bei der Kapitalkonsolidierung gemaB § 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 aufzunehmenden Vermoégensgegenstdnde, Schulden und
Rechnungsabgrenzungsposten zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung entspricht.

Zeitpunkt der Erstkonsolidierung ist der 31. Dezember 2010 als Zeitpunkt der Entstehung des
Konzerns der Noratis AG durch den Erwerb der Zweite HeBa Immobilien UG (haftungsbeschrankt)
oder dem Zeitpunkt des Erwerbs der Anteile im Jahr der erstmaligen Einbeziehung.

Ein nach Kapitalaufrechnung gemaB3 § 301 HGB verbleibender Unterschiedsbetrag hat sich im
Zeitpunkt der Erstkonsolidierung nicht ergeben.

Bei der Schuldenkonsolidierung wurden konzerninterne Forderungen und Verbindlichkeiten
zwischen den im Konsolidierungskreis einbezogenen Unternehmen eliminiert. Aus der
Schuldenkonsolidierung ergab sich wie im Vorjahr kein Unterschiedsbetrag.

Umsatzerlose sowie Aufwendungen und Ertrage zwischen den einbezogenen Gesellschaften
wurden eliminiert. Aus der Aufwands- und Ertragskonsolidierung ergab sich ein Unterschiedsbetrag
in Héhe von TEUR 0 (Vorjahr TEUR -79).

Zwischengewinne waren im Konzernabschluss vom 1. Januar bis 31. Dezember 2019 wie auch im
Vorjahr nicht zu eliminieren.

B. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2019 einbezogenen
Unternehmen schlieBen auf denselben Stichtag der Noratis AG ab.

Die Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen werden in EUR
aufgestellt. Alle Geschaftsvorfalle erfolgen in EUR und daher ergeben sich keine Anforderungen zur
Erlduterung der Methoden zur Wahrungsumrechnung.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermogensgegenstiande des Anlagevermdgens sind zu
Anschaffungskosten bilanziert und werden, sofern sie der Abnutzung unterliegen, entsprechend ihrer
Nutzungsdauer um planmaBige Abschreibungen (lineare Methode) vermindert. Die zugrunde gelegte
Nutzungsdauer wurde nach sachgerechten Schatzungen ermittelt.
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Das Sachanlagevermégen ist zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt und wird,
soweit abnutzbar, um planmaBige Abschreibungen vermindert. Es werden keine Eigenleistungen
aktiviert, sondern ausschlieBlich Aufwendungen von Dritten.

Die Vermdgensgegenstande des Sachanlagevermdgens werden nach MaBgabe der voraussichtlichen
Nutzungsdauer abgeschrieben. Die Anlagegliter werden linear abgeschrieben. Geringwertige
Anlageglter bis zum Netto-Einzelwert von EUR 800,00 sind im Jahr des Zugangs voll abgeschrieben
bzw. als Aufwand erfasst worden; ihr sofortiger Abgang wurde unterstellt.

Die Grundstliicke und Immobilien der Gesellschaft werden im Umlaufvermodgen bilanziert. Alle
Objektankaufe erfolgen grundsatzlich in WeiterverauBerungsabsicht. Sie werden stets unter den
zum Verkauf bestimmten Grundstiicken ausgewiesen, wenn nicht ausnahmsweise eine
anderweitige Nutzung vorgesehen ist. Derzeit sind alle gehaltenen Objekte zur Vermarktung
bestimmt.

Bewertet sind Vorratsimmobilien mit ihren Anschaffungs- und Anschaffungsnebenkosten zuztliglich
der bis zum Bilanzstichtag erbrachten Erneuerungs- und Modernisierungsaufwendungen zur
Verbesserung der Vermarktungsfahigkeit. Zinsen flir Fremdkapital gemaB § 255 Abs. 3 HGB werden
nicht aktiviert.

Bei Ubergang der maBgeblichen mit dem Grundstiickseigentum verbundenen Risiken und Chancen
auf den Ké&ufer, was in der Regel bei Ubergang von Besitz, Nutzen, Lasten und Gefahr an den
Grundstlicken eintritt, werden die verdauBerten Immobilien als Bestandsminderung und Abgang
verbucht. Zu diesem Zeitpunkt erfolgt entsprechend der gewinnrealisierende Umsatzausweis.

Die Ermittlung etwaiger ausnahmsweise niedrigerer beizulegender Werte erfolgt nach dem
Grundsatz der verlustfreien Bewertung, wobei von den voraussichtlichen Verkaufspreisen Abschlage
flr noch anfallende Kosten vorgenommen werden.

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstiande sind zum Nennwert angesetzt. Allen
risikobehafteten Posten ist durch die Bildung angemessener Wertberichtigungen Rechnung getragen.
Sofern vorhanden, werden unverzinsliche oder niedrig verzinsliche Forderungen mit einer Laufzeit
von mehr als einem Jahr abgezinst.

Die Bewertung der Wertpapiere des Umlaufvermdgens erfolgt zu Anschaffungskosten. Sofern sich
am Konzernabschlussstichtag ein niedrigerer Wert ergibt, wird dieser angesetzt. Abwertungen auf
den handelsrechtlichen Niederstwert waren zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2019 nicht
erforderlich.

Die Steuerriickstellungen beinhalten das Geschdftsjahr betreffende, noch nicht veranlagte
Steuern.

Die sonstigen Riickstellungen beriicksichtigen alle ungewissen Verbindlichkeiten und drohende
Verluste aus schwebenden Geschéften. Sie sind in Hohe des nach vernlnftiger kaufmannischer
Beurteilung notwendigen Erflillungsbetrags (d.h. einschlieBlich zuklnftiger Kosten- und
Preissteigerungen) angesetzt. Sofern vorhanden, werden Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von
mehr als einem Jahr abgezinst. Hierunter werden auch alle voraussichtlichen
Modernisierungsaufwendungen ausgewiesen, die nach realisiertem Verkauf noch von Noratis zu
erbringen sind.

Verbindlichkeiten sind zum Erflllungsbetrag angesetzt.

Fir die Ermittlung latenter Steuern aufgrund von temporaren oder quasi permanenten Differenzen
zwischen den handelsrechtlichen Wertansatzen von Vermdgensgegenstanden, Schulden und
Rechnungsabgrenzungsposten und ihren steuerlichen Wertansdtzen oder aufgrund steuerlicher
Verlustvortrage werden die Betrage der sich ergebenden Steuerbe- und -entlastung mit den
unternehmensindividuellen Steuersatzen im Zeitpunkt der Verdanderung der Unterschiede bewertet
und nicht abgezinst.
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Im Zusammenhang mit der Erstkonsolidierung (Kapitalkonsolidierung) der Noratis Living GmbH
(vormals Berger Immobilienbesitz GmbH) zum 30. Juni 2017 sind erstmalig passive latente Steuern
in Héhe von TEUR 1.410 entstanden. Die passiven latenten Steuern sind auf Bewertungsdifferenzen
im Vorratsvermdégen zuriickzufiihren. Der angewendete Steuersatz betragt 27,4 %.

Durch den vollstandigen Abgang von Vorratsvermégen der Noratis Living GmbH zum 30. Juni 2019
wurden die bestehenden latenten Steuern in Hohe von TEUR 1.410 aufgelést.

Aus den Ubrigen KonsolidierungsmaBnahmen sind am 31. Dezember 2019 latente Steuern gemaB §
306 HGB in Hohe von TEUR 0 (Vorjahr TEUR -22) entstanden.
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C. Angaben zur Konzernbilanz

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermogens ist unter Angabe der Abschreibungen des Geschéftsjahres im beigefligten Anlagenspiegel
dargestellt.

Konzernanlagenspiegel zum 31. Dezember 2019

in EUR Anschaffungskosten Abschreibungen Buchwerte

Stand Stand Stand Stand 31.12.2019 31.12.2018
01.01.2019 Zugang Abgang 31.12.2019 01.01.2019 Zugang Abgang 31.12.2019

I. Immaterielle Vermogensgegenstinde

1. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und &hnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten 96.853,92 0,00 0,00 96.853,92 45.960,92 17.315,00 0,00 63.275,92 33.578,00 50.893,00

Summe Immaterielle Vermoégensgegenstinde 96.853,92 0,00 0,00 96.853,92 45.960,92 17.315,00 0,00 63.275,92 33.578,00 50.893,00

I1. Sachanlagen

1. Grundstlicke und grundstiicksgleiche Rechte mit
Wohnbauten 16.024,74 0,00 0,00 16.024,74 5.930,74 481,00 0,00 6.411,74 9.613,00 10.094,00

2.
andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 696.359,67 116.983,67 38.150,96 775.192,38 247.488,67 169.516,67 26.335,96 390.669,38 384.523,00 448.871,00

Summe Sachanlagen 712.384,41 116.983,67 38.150,96 791.217,12 253.419,41 169.997,67 26.335,96 397.081,12 394.136,00 458.965,00

Summe Anlagevermégen 809.238,33116.983,67 38.150,96 888.071,04 299.380,33187.312,67 26.335,96 460.357,04 427.714,00 509.858,00
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Vorrate
Bei den Vorraten handelt es sich um zum Weiterverkauf bestimmte Immobilien und Grundstlicke.
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstidnde

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Vermdgensgegenstande zum
31. Dezember 2019 in Hohe von TEUR 8.593 (Vorjahr TEUR 24.501) sind wie im Vorjahr innerhalb
eines Jahres fallig und enthalten Forderungen aus Immobilienverkaufen in Hohe von TEUR 7.721
(Vorjahr TEUR 23.268). Die sonstigen Vermdgensgegenstande enthalten Steuererstattungsanspriiche
in Hohe von TEUR 20 (Vorjahr TEUR 334).

Wertpapiere

Am Bilanzstichtag 31. Dezember 2019 besitzt die Gesellschaft zurliickgekaufte Anleihestiicke (wir
verweisen auf unsere Ausflihrungen zu der Anleihe bei den Verbindlichkeiten) in Héhe von
TEUR 1.589 (Vorjahr TEUR 1.739) sowie aufgelaufene Zinsforderungen in Héhe von TEUR 63
(Vorjahr TEUR 70). Eine Saldierung ist nicht erfolgt, da ein Wiederinverkehrbringen nicht endgiiltig
ausgeschlossen ist.

Rechnungsabgrenzungsposten

Der Posten enthdlt im Wesentlichen Abgrenzungen hinsichtlich der im Zuge der aufgenommenen
Darlehen geleisteten Strukturierungsentgelte und Arrangement Fees sowie vorausgezahlte Mieten.

Latente Steuern

Die aktiven latenten Steuern in H6he von TEUR 200 (Vorjahr TEUR 42) ergeben sich aus steuerlichen
Verlustvortragen. Im Vorjahr wurden diese mit passiven latenten Steuern verrechnet.

Die Bewertung ist mit dem allgemeinen Steuersatz der Noratis AG in H6he von 27,4 % vorgenommen
worden.

Uberleitungsrechnung  Steuern vom  Einkommen und vom Ertrag Einzelabschliisse
Konzerngesellschaften zu den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag Konzernabschluss Noratis
AG:

Steuern vom Einkommen und Ertrag Einzelabschliisse: TEUR 4.984
Latente Steuern aus Einzelabschlissen: TEUR - 158
Latente Steuern aus Konzernabschluss: TEUR -1.414
Steuern vom Einkommen und Ertrag Konzernabschluss: TEUR 3.412

Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt zum 31. Dezember 2019 unverdndert zum Vorjahr EUR
3.601.897,00.
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Die Aktionarsstruktur der Gesellschaft stellt sich zum 31. Dezember 2019 wie folgt dar:

Aktiondre* Geschiftssitz Anteil am Anteil Anzahl

oder Wohnort gez. Kapital in EUR in % Stimmen

Terratis GmbH Eschborn 440.134,00 12,22 440.134

Igor Bugarski Neu-Isenburg 666.666,00 18,51 666.666

Hansaco AS Riga, Lettland 677.650,00 18,81 677.650

Ubrige Aktionéare 1.817.447,00 50,46 1.817.447
3.601.897,00 100,00 3.601.897"

*) auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien)

Genehmigtes Kapital

Der Vorstand der Noratis AG ist durch Beschluss der Hauptversammlung vom 3. Mai 2018
ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 2. Mai 2023 mit Zustimmung des Aufsichtsrats
um bis zu EUR 460.000,00 gegen Bar- und/oder Sacheinlage einmal oder mehrmals zu erhéhen
(genehmigtes Kapital 2018).

Der Vorstand der Noratis AG ist durch Beschluss der Hauptversammlung vom 17. Juni 2019
ermadchtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 16. Juni 2024 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats um bis zu EUR 1.340.948,00 gegen Bar- und/oder Sacheinlage einmal oder mehrmals
zu erhdéhen (genehmigtes Kapital 2019).

Am 31. Dezember 2019 besteht ein genehmigtes Kapital (gemaB § 160 Abs. 1 Nr. 4 AktG) in H6he
von insgesamt EUR 1.800.948,00 (Vorjahr EUR 778.103,00).

Kapitalriicklage

Am Bilanzstichtag 31. Dezember 2019 betragt die Kapitalriicklage unverdandert zum Vorjahr EUR
31.490.785,50.

Sonstige Riickstellungen

Soweit zum Realisationszeitpunkt eines Immobilienverkaufs noch Modernisierungsarbeiten
ausstehen, berlcksichtigt der Konzern die voraussichtlich noch anfallenden Aufwendungen durch
den Ansatz einer Rickstellung. Zum 31. Dezember 2019 sind diesbeztigliche Rickstellungen in Héhe
von TEUR 661 (Vorjahr TEUR 1.485) passiviert. Zusatzlich wurden Rickstellungen flr eingegangene
Verpflichtungen in Zusammenhang mit Grundstiicksverkaufen in Héhe von TEUR 647 (Vorjahr TEUR
193) gebildet.

Die sonstigen Riickstellungen umfassen im Weiteren personalbezogene Aufwendungen, Kosten fiir
Abschluss- und Priifkosten, Aufbewahrungskosten sowie noch ausstehende Rechnungen.
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Verbindlichkeiten

Die Restlaufzeiten und die Besicherung der Verbindlichkeiten sind im Verbindlichkeitenspiegel im
Einzelnen dargestellt:

31.12.2019
in TEUR Restlaufzeit besichert Gesamt
bis bis uiber
Art der Verbindlichkeit 1 Jahr 5 Jahre 5 Jahre
1. Anleihe 226 5.700 0 0 5.926
2. Verbindlichkeiten
gegeniber Kreditinstituten 4.515 147.746 22.802 173.455 175.063
3. erhaltene Anzahlungen
auf Bestellungen 3 0 0 0 3
4. Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 18.452 0 0 0 18.452
5. Sonstige Verbindlichkeiten 816 0 0 0 816
- davon aus Steuern 130 0 0 0 130
- davon im Rahmen der
der sozialen Sicherheit 4 0 0 0 4
31.12.2018
in TEUR Restlaufzeit besichert Gesamt
bis bis uber
Art der Verbindlichkeit 1 Jahr 5 Jahre 5 Jahre
1. Anleihe 228 5.700 0 0 5.928
2. Verbindlichkeiten
gegeniber Kreditinstituten 20.418 96.719 31.951 142.912 149.088
3. erhaltene Anzahlungen
auf Bestellungen 7 0 0 0 7
4. Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 1.915 0 0 0 1.915
5. Sonstige Verbindlichkeiten 650 0 0 0 650
- davon aus Steuern 274 0 0 0 274
- davon im Rahmen der
der sozialen Sicherheit 9 0 0 0 9

Am 19. Juni 2017 hat die Noratis AG Inhaberschuldverschreibungen (Anleihe) im Gesamtnennbetrag
von TEUR 5.700 (Globalurkunde) eingeteilt in 5.700 Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu je TEUR
1 verbrieft. Am Stichtag 31. Dezember 2019 sind von dem Gesamtnennbetrag TEUR 5.700 begeben.

GemaB den Anleihebedingungen besteht eine Endfélligkeit der Inhaberschuldverschreibung am 19.
Juni 2022, wobei vorzeitige Rickzahlungen unter den gegebenen Umstanden mdoglich sind. Die
Anleihe wird mit 7,5 % p.a. verzinst. Die Anleihe begriindet unmittelbare, nicht nachrangige und
nicht besicherte Verbindlichkeiten der Gesellschaft.
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Zum Stichtag 31. Dezember 2019 sind flir die Anleihe Zinsen in H6he von TEUR 226 (Vorjahr TEUR
228) im Posten enthalten.

Die besicherten Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten sind in voller Héhe durch
Grundpfandrechte sowie durch Abtretungen von Kaufpreisen und Mietforderungen
gesichert.

Latente Steuern

Die passiven latenten Steuern in Héhe von TEUR 0 (Vorjahr TEUR 1.372) beruhen im Saldo auf den
nachfolgenden Differenzen:

a. Aktive latente Steuern wegen bestehender steuerlicher Verlustvortrage, bewertet zum
unternehmensindividuellen Steuersatz in H6he von TEUR 200 (Vorjahr TEUR 42).

b. Passive latente Steuern aus der Erstkonsolidierung der Noratis Living GmbH in Hohe von
TEUR 0 (Vorjahr TEUR 1.414).

Haftungsverhaltnisse

Im Zuge von Grundstiickkaufvertragen der Noratis Wohnen GmbH und der Noratis Residential
GmbH erklarte die Noratis AG gegeniber etwaigen Haftungsanspriichen der Kaufer einen
Schuldbeitritt als Gesamtschuldner.

Durch die Verschmelzung wurden die Riickstellungen aus noch zu erbringenden
ModernisierungsmaBnahmen der Noratis Residential GmbH in Héhe von TEUR 252 zum 1. Januar
2019 auf die Noratis Wohnen GmbH (bertragen. Zum 31. Dezember 2019 weist die Noratis Wohnen
GmbH Rickstellungen fir noch zu erbringende ModernisierungsmaBnahmen in Hohe von TEUR 240
aus der Verschmelzung und TEUR 0 (Vorjahr TEUR 389) aus eigenen Verpflichtungen aus.

Im Zeitpunkt der Jahresabschlusserstellung ist mit keiner Inanspruchnahme aus diesem
Schuldbeitritt zu rechnen.

Die Noratis AG hat zugunsten der Tochtergesellschaft Noratis Wohnen GmbH gegeniiber den
finanzierenden Kreditinstituten korrespondierend Uber die Laufzeit des Kreditverhaltnisses fur
Objektfinanzierungen Patronatserkldrungen dergestalt abgegeben, dass die Noratis Wohnen GmbH
finanziell so ausgestattet wird, dass sie ihren Verbindlichkeiten aus dem Kreditvertrag nachkommen
kann. Zum 31. Dezember 2019 betragt das seitens der Noratis Wohnen GmbH in Anspruch
genommene Darlehensvolumen TEUR 20.568 (Vorjahr TEUR 0).

Zum Zeitpunkt der Abschlusserstellung ist mit keiner Inanspruchnahme aus diesen
Patronatserklarungen zu rechnen, da die Tochtergesellschaft ihren Verpflichtungen aus den
Kreditvertragen nachgekommen ist.

Die Noratis AG hat zugunsten der Tochtergesellschaft Noratis Habitat GmbH gegeniiber den
finanzierenden Kreditinstituten korrespondierend (ber die Laufzeit des Kreditverhdltnisses fir
Objektfinanzierungen Patronatserkldarungen dergestalt abgegeben, dass die Noratis Habitat GmbH
finanziell so ausgestattet wird, dass sie ihren Verbindlichkeiten aus den Kreditvertragen
nachkommen kann. Zum 31. Dezember 2019 betragt das seitens der Noratis Habitat GmbH in
Anspruch genommene Darlehensvolumen TEUR 48.827 (Vorjahr TEUR 48.962).

Zum Zeitpunkt der Abschlusserstellung ist mit keiner Inanspruchnahme aus diesen

Patronatserklarungen zu rechnen, da die Tochtergesellschaft ihren Verpflichtungen aus den
Kreditvertragen nachgekommen ist.
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Im Vorjahr hat die Noratis AG zugunsten der Tochtergesellschaft Noratis Living GmbH gegenlber
einem finanzierenden Kreditinstitut korrespondierend Uber die Laufzeit des Kreditverhaltnisses flr
Objektfinanzierung eine selbstschuldnerische Blirgschaft in Hohe von TEUR 4.000 tGbernommen.

Im Zuge des Grundsticksverkaufs wurde das Darlehen abgeldst und die damit verbundene
selbstschuldnerische Birgschaft hinfallig.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Zum Bilanzstichtag bestehen im Konzernkreis sonstige finanzielle Verpflichtungen in Hohe von TEUR
490 (Vorjahr TEUR 641) und betreffen wie im Vorjahr ausschlieBlich Zahlungsverpflichtungen aus
Miet- und Leasingvertragen.

Die Miet- und Leasingvertrdge enden zwischen 2020 und 2025.
Derivative Finanzinstrumente

Zum 31. Dezember 2019 bestehen im Konzern zur Absicherung des Zinsrisikos mit variablen Darlehen
auf EURIBOR Basis (siehe Verbindlichkeitenspiegel) Zinsswaps im Volumen von TEUR 1.235. Der
beizulegende Zeitwert der Zinsswaps betragt zum 31. Dezember 2019 TEUR 11. Die Ermittlung erfolgt
auf Basis indikativer Bewertungsmethoden. Der aus den Darlehen variierende Zinsaufwand wird durch
den sich gegenlaufig entwickelnden variablen Zinsertrag aus den Zinsswaps gedeckt, so dass sich der
Zinsaufwand fir die Gesellschaft aus dem vereinbarten fixen Zins der Zinsswaps zuziglich der Marge
ergibt. Da es sich bei dem Grundgeschaft und dem Sicherungsgeschaft um eine geschlossene Position
handelt, ergab sich kein Riickstellungsbedarf fir drohende Verluste.

Um moglichen Zinssteigerungen vorzubeugen, hat der Konzern im Zusammenhang mit den
Darlehensaufnahmen vorsorglich mehrere Zinsbegrenzungen (Caps) fiir einen Betrag in Hohe von
TEUR 109.867 vereinbart. Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2019 betragt der beizulegende Zeitwert
der Zinsbegrenzungen TEUR 136.

Fir die Zinsswaps und die Vereinbarungen lber die Zinsbegrenzungen sind in der Konzernbilanz
zum 31. Dezember 2019 keine Posten enthalten.

Geschifte mit nahestehenden Unternehmen und Personen
Zum 31. Dezember 2019 bestehen keine wesentlichen zu marktuniblichen Bedingungen zustande
gekommenen Geschaftsbeziehungen gemaB § 285 Nr. 21 HGB i.V.m. § 288 Abs. 2 S. 4 HGB. Nach

wie vor hat ein Aktionar eine Birgschaft flir ein besichertes Bankdarlehen bei Noratis AG
Ubernommen.
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D. Erlduterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerlose

01.01. -31.12.2019 01.01. -31.12.2018
TEUR % TEUR %
Umsatzerlése
- Verkaufserlose 63.009 83 48.171 86
- Mieterlése Wohnobjekte 11.979 16 7.364 13
- Mieterlose gewerblich 962 1 586 1
75.950 100 56.121 100

Samtliche Umsatzerlése wurden im Inland erzielt.

Die Verkaufserlose umfassen den fir den Verkauf der Immobilien des Vorratsvermodgens in
Rechnung gestellten Betrag. Erlose aus dem Verkauf von Immobilien werden erst dann
gewinnrealisierend und als Umsatz erfasst, wenn die maBgeblichen mit dem Eigentum verbundenen
Risiken und Chancen auf den K&ufer ibergegangen sind. Dies tritt in der Regel bei Ubergang von
Besitz, Nutzen, Lasten und Gefahr an den Grundstlicken ein. Soweit zum Realisationszeitpunkt des
Immobilienverkaufs noch Modernisierungsarbeiten ausstehen, berlicksichtigt der Konzern die
voraussichtlich noch anfallenden Aufwendungen durch den Ansatz einer Riickstellung.

Erlése aus Mietertriigen werden periodengerecht in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen der
zugrunde liegenden Vertrage erfasst. Die Mietertrage werden in den Umsatzerl6sen ausgewiesen.
Sie enthalten auch die vereinnahmten Mietnebenkosten. Die entsprechenden Aufwendungen werden
im Mietaufwand ausgewiesen.

Bestandsveranderungen

Die unter der Bestandsveranderung erfassten Zugdnge von Immobilien entsprechen den im
Materialaufwand verbuchten Kosten des Ankaufs (Kaufpreise sowie Kaufpreisnebenkosten) der zur
VerduBerung bestimmten Handelsimmobilien und der darauf entfallenden aktivierten
ModernisierungsmaBnahmen (CAPEX). Diese erhdhen entsprechend den Bestand an
Vorratsimmobilien wdhrend Abgdnge von Immobilien aus Immobilienverkdufen als
Bestandsminderungen ausgewiesen werden.

01.01.-31.12.2019 01.01.-31.12.2018
TEUR TEUR
Zugange Immobilien 110.311 107.729
Abgdnge Immobilien -47.600 -30.813
62.711 76.916

Materialaufwand

Der in der Gewinn- und Verlustrechnung gezeigte Materialaufwand enthdlt die Aufwendungen fir
Verkaufsgrundstiicke (Kosten des Ankaufs und CAPEX-MaBnahmen), noch ausstehende CAPEX-
MaBnahmen fiir bereits verauBerte Liegenschaften sowie die umlagefahigen und nicht umlagefahigen
Bewirtschaftungskosten der Immobilien des Vorratsvermdégens.
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01.01.-31.12.2019

01.01.-31.12.2018

TEUR TEUR

Aufwendungen flr 110.242 107.738
Verkaufsgrundstlicke
Ausstehende 69 46
Modernisierungskosten
(CAPEX) filr bereits
verauBerte Objekte
Umlagefahige Betriebskosten 3.941 2.018
Nicht umlagefahige 1.811 1.618
Betriebskosten

116.063 111.420

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Im Vorjahr sind in den Gbrigen Betriebskosten einmalige Aufwendungen in Zusammenhang mit den
Eigenkapital-Beschaffungskosten in Héhe von TEUR 791 enthalten.

01.01.-31.12.2019 01.01.-31.12.2018

TEUR TEUR
Vertriebskosten 1.177 133
Rechts- und Beratungskosten, 801 947
sowie Fremdleistungen
Raum- und Fahrzeugkosten 520 404
sowie Versicherungen
Werbekosten 354 251
Ubrige Betriebskosten 740 1.337
3.592 3.072

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag in Hohe von TEUR 3.412 (Vorjahr TEUR 3.504)
belasten das Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit zum 31. Dezember 2019. In dem Saldo
sind latente Steueraufwendungen in HOohe von TEUR 0 (Vorjahr TEUR 480) sowie latente
Steuerertrage in Héhe von TEUR 1.572 (Vorjahr TEUR 64) enthalten.

E. Sonstige Angaben

Eventualschulden

Es liegen keine Erkenntnisse Uber zu berichtende Ereignisse vor.
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Vorstand
Der Vorstand der Noratis AG setzt sich wie folgt zusammen:

. Igor Christian Bugarski, Dipl.-Bauingenieur, Neu-Isenburg
Vorsitzender des Vorstands (Chief Executive Officer, CEO)

o André Speth, Dipl.-Kaufmann, Dreieich
Vorstand (Chief Financial Officer, CFO)

Der Vorstand ist einzelvertretungsberechtigt mit der Befugnis, im Namen der Gesellschaft mit sich
als Vertreter eines Dritten Rechtsgeschafte abzuschlieBen (§ 181 BGB).

Auf die Angabe der Gesamtbezlige des Vorstands wurde gemaB § 286 Abs. 4 HGB
verzichtet.

Aufsichtsrat
Der Aufsichtsrat der Noratis AG setzt sich wie folgt zusammen:

e Dr. Florian Stetter, Erding, Vorstandsvorsitzender der RockHedge Asset Management AG,
Krefeld

Aufsichtsratsvorsitzender

e Hendrik von Paepcke, Lehmkuhlen, Geschaftsfihrer APOprojekt GmbH, Hamburg

stellv. Aufsichtsratsvorsitzender

e Christof K. Scholl, Wiesbaden, Direktor Investment NAI apollo Group, Frankfurt

Die Aufsichtsratstatigkeiten werden mit TEUR 134 vergltet, fiir die eine Rickstellung zum
31. Dezember 2019 gebildet wurde.

Mitarbeiter

Wadhrend des Geschaftsjahres wurden durchschnittlich 50 Mitarbeiter (Vorjahr 43) beschaftigt. Im
Innendienst wurden 47 und im AuBendienst 3 Mitarbeiter beschéftigt.

Priifungs- und Beratungsgebiihren

Das von dem Abschlusspriifer RGT Treuhand Revisionsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main, fiir das
Geschaftsjahr berechnete Gesamthonorar gemaB § 285 Nr. 17 HGB betrdgt TEUR 44 und entfallt
ausschlieBlich auf Abschlusspriifungsleistungen der Noratis AG.

Ergebnisverwendungsvorschlag

Der Hauptversammlung der Noratis AG wird vorgeschlagen, wie folgt Uber die Verwendung des
Bilanzgewinns zu beschlieBen:

An die Aktiondre der Noratis AG werden EUR 0,80 je auf den Inhaber lautende nennwertlose
Stlickaktie auf die dividendenberechtigten 3.601.897 Inhaberstiickaktien ausgeschiittet.

Vorgdnge von besonderer Bedeutung

Mit Beurkundung vom 30. Januar 2020 wurde die Gesellschaft Noratis West GmbH, mit Sitz in
Ratingen, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Diisseldorf unter HRB 88976, bar

F-37



gegriindet. Das Stammkapital der Gesellschaft betragt EUR 400.000,00 und ist am 13. Februar 2020
vollstandig eingezahlt worden. Gegenstand der Gesellschaft ist der Handel mit sowie die Entwicklung
und Vermietung von Immobilien und die Vorbereitung und Durchfiihrung von Bauvorhaben als
Bauherr im Umfang des § 34 ¢ Gewerbeordnung. Die Noratis AG halt an dieser Gesellschaft 65% der
Anteile.

Am 20. Marz 2020 hat die Merz Real Estate GmbH & Co. KG etwa 29,4 % der Aktien der Noratis
AG von zwei wesentlichen Aktionaren Ubernommen und sich im Rahmen einer Investoren- und
Festbezugsvereinbarung verpflichtet, (iber KapitalmaBnahmen insgesamt bis zu 50 Mio. EUR bis
Ende 2024 in die Gesellschaft zu investieren. In diesem Zusammenhang hat die Gesellschaft
beschlossen, das Grundkapital der Gesellschaft unter Ausschluss des Bezugsrechts um EUR
252.525,00 auf EUR 3.854.422,00 durch Ausgabe von 252.525 neuen Stlickaktien, jeweils mit einem
anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 und Gewinnanteilsberechtigung ab dem 1. Januar
2020, zu erhéhen. Zur Zeichnung und Ubernahme sdmtlicher neuen Aktien wird ausschlieBlich die
Merz Real Estate GmbH & Co. KG zugelassen. Die neuen Aktien werden zum Ausgabebetrag von
EUR 19,80 je neuer Aktie ausgegeben. Sie sind im Unterschied zu den bestehenden Aktien der
Gesellschaft flir das abgelaufene Geschaftsjahr 2019 nicht gewinnanteilsberechtigt. Die
Durchfihrung der Transaktion steht allerdings noch unter dem Vorbehalt der Freigabe durch das
Bundeskartellamt.

Mitteilungen nach § 20 AktG

Keine Bekanntmachungen.

Noratis AG

Eschborn, den 20. Marz 2020

Igor Christian Bugarski André Speth
Vorsitzender des Vorstands Vorstand
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Erlauterung zur Konzernkapitalflussrechnung

Die Noratis definiert den Begriff ,Finanzmittelfonds" als den in der Konzernbilanz ausgewiesenen
Bilanzposten ,Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten™. In diesem Bilanzposten sind keine
Zahlungsmittel und Zahlungsaquivalente enthalten, die fir den Konzern nur eingeschrankt zur
Verfiigung stehen.

Die in der Kapitalflussrechnung ausgewiesenen gezahlten Dividenden entfallen in Hoéhe von
TEUR 4.682 (Vorjahr: TEUR 4.380) auf die Gesellschafter der Noratis AG und in H6he von TEUR 21
(Vorjahr: TEUR 21) auf die Minderheitsgesellschafter der Noratis Living GmbH.

11.2.4 Konzernkapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr 2019

Geschiftsjahr Vorjahr
In TEUR 2019 2018
Periodenergebnis 8.670 9.266
+/- Abschreibungen / Zuschreibungen auf Gegensténde des Anlagevermdgens 187 171
+/- Zunahme / Abnahme der Rickstellungen -331 -276
+/- Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen / Ertrége 139 23
-/+ Zunahme / Abnahme der Vorrate, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
sowie andere Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit
zuzuordnen sind -46.125 -99.824
+/- Zunahme / Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie
andere Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstéatigkeit zuzuordnen sind 16.932 -1.283
-/+ Gewinn / Verlust aus dem Abgang von Gegenstdnden des Anlagevermdgens 0 0
+/- Zinsaufwendungen / Zinsertrage 3.679 2.771
- Sonstige Beteiligungsertrage 0 0
+/- Aufwendungen / Ertrdge von auBergewdhnlicher GréBenordnung
oder auBergewdhnlicher Bedeutung 0 791
+/- Ertragsteueraufwand / -ertrag 3.412 3.504
+ Einzahlungen im Zusammenhang mit Ertragen von auBergewdhnlicher
GroBenordnung oder auBergewdhnlicher Bedeutung 0 0
- Auszahlungen im Zusammenhang mit Aufwendungen von auBergewdéhnlicher
GréBenordnung oder auBergewdhnlicher Bedeutung 0 0
-/+ Ertragsteuerzahlungen -4.923 -1.062
= Cashflow aus der laufenden Geschiftstatigkeit -18.360 -85.919
+ Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstdnden des immateriellen Anlagevermdgens 0 0
- Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle Anlagevermégen 0 -1
+ Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Sachanlagevermdgens 11 0
- Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermdégen -117 -234
+ Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstdnden des Finanzanlagevermdégens 0 0
- Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagevermdgen 0 0
+ Einzahlungen aus Abgangen aus dem Konsolidierungskreis 0 0
- Auszahlungen fir Zugange zum Konsolidierungskreis 0 0
+ Einzahlungen aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen der kurzfristigen
Finanzdisposition 0 0
- Auszahlungen aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen der kurzfristigen
Finanzdisposition 0 0
+ Einzahlungen im Zusammenhang mit Ertragen von auBergewdhnlicher GréBenordnung
oder auBergewdhnlicher Bedeutung 0 0
- Auszahlungen im Zusammenhang mit Aufwendungen von auBergewdhnlicher
GroBenordnung oder auBergewdhnlicher Bedeutung 0 0
+ Erhaltene Zinsen 150 208
+ Erhaltene Dividenden 0 0
= Cashflow aus der Investitionstdtigkeit 44 -27
+ Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen von Gesellschaftern
des Mutterunternehmens 0 14.552
+ Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen von anderen Gesellschaftern 0 0
- Auszahlungen aus Eigenkapitalherabsetzungen an Gesellschafter
des Mutterunternehmens 0 0
- Auszahlungen aus Eigenkapitalherabsetzungen an andere Gesellschafter 0 0
+ Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von (Finanz-) Krediten 74.465 79.646
- Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-) Krediten -48.512 -10.866
+ Einzahlungen aus erhaltenen Zuschiissen / Zuwendungen 0 0
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Einzahlungen im Zusammenhang mit Ertradgen von auBergewdhnlicher GroBenordnung
oder auBergewdhnlicher Bedeutung

Auszahlungen im Zusammenhang mit Aufwendungen von auBergewdhnlicher
GréBenordnung oder auBergewdhnlicher Bedeutung

Gezahlte Zinsen

Gezahlte Dividenden an Gesellschafter des Mutterunternehmens

Gezahlte Dividenden an andere Gesellschafter

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds

Wechselkurs- und bewertungsbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds
Konsolidierungskreisbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode
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0 0
-3.818 -3.026
-4.682 -4.380
-21 -21
17.432 75.905
-884 -10.041
0 0

0 0
7.851 17.892
6.967 7.851




Erlduterungen zum Konzerneigenkapitalspiegel

Der Konzerneigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2019 beinhaltet Betrdage in Héhe von TEUR 11.502 (Vorjahr: TEUR 9.867), die fur Gewinnausschittungen an die
Aktiondre der Noratis AG zur Verfigung stehen.

Im Konzerneigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2019 sind - wie im Vorjahr - keine Betrdage enthalten, die der gesetzlichen Ausschittungssperren unterliegen.

Aus der Satzung der Noratis AG ergeben sich zudem am 31. Dezember 2019 keine Anhaltspunkte Uber Betrdge im Konzerneigenkapitalspiegel, die einer
Ausschittungssperre oder einer sonstigen Verfligungsbeschrankung unterliegen.

11.2.5 Konzerneigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2019

Konzern-
des Nicht Anteile eigenkapital
Kapital Ricklagen Eigen- [ j Summe Nicht be- Aufnicht | Aufnicht | Summe Summe
Nicht eingefordert kapital- | Verlustvortrag | berschuss/ herrschende | beherr- beherr-
icht eingeforderte differenz fehlbetrag der Anteile vor schende schende
Kapital Eigene Anteile Einlagen Summe Kapitalriicklage Summe s o Eigenkapital- |Antels Eigen-|  Antelle
Vorzugs- Stamm- Vorzugs- Stamm- Vorzugs- nach § 272 Abs. nach § 272 Abs. geselziche nach § 272 Abs.  satzungs- _ andere Watnungs- Mutierunter- diferenz aus | kapiak | entfallende
Stamm-aktien  aktien Summe aktien aktien  Summe | aktien aktien  Summe 2Nr.1-3HGB ~ 2Nr. 4 HGB Summe Riicklage 4 HGB maRige Gewinn-  Summe um- nehmen zuzu- Wahrungs- | differenz aus | Gewinne/
Ricklagen  rlicklagen rechnung rechnen ist umrechnung | Wahrungs- | Verluste
und Jahres- | um-rechnung
ergebnis
EUR EUR EUR EUR EUR _ EWR | EWR EUR _ EWR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Stand am 01.01.2018 2.920.000,00 0,00 2.920.000,00 0,00 000 000 0,00 0,00 0,00 2.920.000,00| 16.830.000,00 0,00 16.830.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 16.830.000,00 0,00 620484,32| 8.664.367,17| 20.034.85149|  232.045,54] 0,00  7.611,83| 239.657,37| 29.274.508,86
Kapitalerhdhung/-herabsetzung z.B.:
Ausgabe von Anteilen 681.897,00 681.897,00 000  681.897,00 0,00 0,00 681.897,00 0,00  681.897,00
Erwerb/Veraulerung eigener Anteile 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Einziehung von Anteilen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kapitalerhohung aus Gesellschaftsmitteln 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Einforderung/Einzahlung bisher
nicht eingeforderter Einlagen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Einstellung in /Entnahme aus Riicklagen 0,00( 14.660.785,50 14.660.785,50) 0,00| 14.660.785,50 8.664.367,17| -8.664.367,17| 14.660.785,50 761183 -7.611,83 0,00( 14.660.785,50
Ausschiittung 0,00 0,00 0,00 0,00 -4.380.000,00) -4.380.000,00)  -42.330,00 -42.330,00( -4.422.330,00
Wahrungsumrechnung 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Sonstige Verénderungen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Anderungen des Konsolidierungskreises 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Konzernjahresiiberschuss/-fehibetrag 0,00 0,00 0,00 9.244.799,62| 9.244.799,62 21.165,00 21.165,00  9.265.964,62
Stand am 31.12.2018 3.601.897,00 0,00 3.601.897,00 0,00 000 000 0,00 0,00 0,00 3.601.897,00| 31.490.785,50 0,00 31.490.785,50 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 31.490.785,50 0,00 4.904.851,49| 9.244.799,62| 49.242.333,61|  197.327,37 0,00 21.165,00 218.492,37| 49.460.825,98
Kapitalerhdhung/-herabsetzung z.B.:
Ausgabe von Anteilen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Erwerb/Veraulerung eigener Anteile 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Einziehung von Anteilen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kapitalerhdhung aus Gesellschaftsmitteln 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
bisher
nicht eingeforderter Einlagen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Einstellung in /Entnahme aus Riicklagen 0,00 0,00 0,00 0,00 9.244.799,62 -9.244.799,62) 0,00 2116500 -21.165,00 0,00 0,00
Ausschiittung 0,00 0,00 0,00 0,00 -4.682.466,10) -4.682.466,10)  -21.165,00 -21.165,00 -4.703.631,10
Wahrungsumrechnung 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Sonstige Verénderungen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Anderungen des Konsolidierungskreises 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Konzernjahresiiberschuss/-fehibetrag 0,00 0,00 0,00 8.649.078.41| 8.649.078,41 21.165,00 21.165,00 8.670.243,41
Stand am 31.12.2019 3.601.897,00 0,00 3.601.897,00 0,00 000 000 0,00 0,00 0,00 3.601.897,00| 31.490.785,50 0,00 31.490.785,50 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 31.490.785,50 0,00 9.467.185,01| 8.649.078,41 53.208.94592|  197.327,37 0,00 21.165,00 218.492,37| 53.427.438,28
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11.2.6 Bestatigungsvermerk des unabhidngigen Abschlusspriifers

An die Noratis AG, Eschborn

Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der Noratis AG, Eschborn, und ihrer Tochtergesellschaften (der
Konzern) - bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2019, der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung, dem Konzern-Eigenkapitalspiegel und der Konzern-Kapitalflussrechnung fiir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 sowie dem Konzernanhang,
einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - geprift. Darlber
hinaus haben wir den Konzernlagebericht der Noratis AG, Eschborn, fiir das Geschéaftsjahr vom
1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmadBiger Buchfiihrung ein den tatsdachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens- und Finanzlage des Konzerns zum 31. Dezember 2019 sowie seiner Ertragslage fir
das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 und

o vermittelt der beigefligte Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des
Konzerns. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Konzernlagebericht in Einklang mit dem
Konzernabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen
und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

GemaB § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen
die OrdnungsmaBigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefiihrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsdtzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des
Abschlusspriifers fir die Prifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts" unseres
Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen
unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen
Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss
und zum Konzernlagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den
Konzernabschluss und den Konzernlagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Konzernabschlusses, der den
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafir,
dass der Konzernabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsdtze ordnungsmaBiger
Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in
Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsétzen ordnungsméBiger Buchfilhrung als notwendig
bestimmt haben, um die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu ermdglichen, der frei von
wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist.
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Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die
Fahigkeit des Konzerns zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren
haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben.

Dariber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes
der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsdchliche oder
rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich flir die Aufstellung des Konzernlageberichts,
der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen
Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind
die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie
als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Konzernlageberichts in Ubereinstimmung
mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdéglichen, und um ausreichende
geeignete Nachweise flr die Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses des
Konzerns zur Aufstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Konzernabschlusses
und des Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Konzernabschluss als
Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist,
und ob der Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt
sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss sowie mit den bei der Priifung
gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht
und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen
Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum
Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie daflir, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefiihrte Priifung
eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus VerstéBen
oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise
erwartet werden koénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses
Konzernabschlusses und Konzernlageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von
Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung (ben wir pflichtgemaBes Ermessen aus wund bewahren eine
kritische Grundhaltung. Darlber hinaus

o identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter
- falscher Darstellungen im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht, planen und fihren
Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise,
die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage flir unsere Priifungsurteile zu dienen.

. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstéBen
hoéher als bei Unrichtigkeiten, da VerstéBe betrigerisches Zusammenwirken, Falschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen
interner Kontrollen beinhalten kénnen.

e gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung des Konzernabschlusses relevanten
internen Kontrollsystem und den fur die Prifung des Konzernlageberichts relevanten
Vorkehrungen und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
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Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit
dieser Systeme abzugeben.

. beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

. ziehen wir Schlussfolgerungen uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit sowie,
auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im
Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der
Fahigkeit des Konzerns zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir
zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im
Bestatigungsvermerk auf die dazugehoérigen Angaben im Konzernabschluss und im
Konzernlagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind,
unser jeweiliges Prufungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der
Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise.
Zuklnftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu flihren, dass der Konzern seine
Unternehmenstdtigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

. beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Konzernabschlusses
einschlieBlich der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden
Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfilhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt.

o holen wir ausreichende geeignete Priifungsnachweise fiir die Rechnungslegungsinformationen
der Unternehmen oder Geschaftstatigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um Prifungsurteile
zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht abzugeben. Wir sind verantwortlich fiir die
Anleitung, Uberwachung und Durchfilhrung der Konzernabschlusspriifung. Wir tragen die
alleinige Verantwortung fir unsere Prifungsurteile.

. beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem Konzernabschluss, seine
Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns.

o fihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von
den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen
die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein
eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde
liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko,
dass klnftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang
und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger
Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Frankfurt am Main, den 23. Marz 2020
RGT TREUHAND
Revisionsgesellschaft mbH

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Jirgen Lohr Julia Schmidt
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriferin
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11.3 Konzernabschluss zum 31. Dezember 2018
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11.3.1 Konzernbilanz zum 31. Dezember 2018
AKTIVA
in EUR Geschiftsjahr Vorjahr
31.12.2018 31.12.2017
A. Anlagevermodgen
I. Immaterielle Vermdgensgegenstdnde
1. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutz 50.893,00 68.154,00
rechte und ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten
II. Sachanlagen
1. Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte 10.094,00 10.575,00
mit Wohnbauten
2. andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 448.871,00 367.135,00
458.965,00 377.710,00

B. Umlaufvermoégen
I. Zum Verkauf bestimmte Grundsticke und andere Vorrate

1. Grundstiicke und grundstlicksgleiche Rechte
mit fertigen Bauten

2. geleistete Anzahlungen

II. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstdande

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

2. Sonstige Vermdgensgegensténde

III. Wertpapiere

1. Sonstige Wertpapiere

IV. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei

Kreditinstituten und Schecks

C. Rechnungsabgrenzungsposten
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176.138.047,45

532.835,63

24.051.178,90

449.357,40

176.670.883,08

24.500.536,30

1.808.560,00

7.850.726,00

2.725.155,90

99.206.762,56

0,00
99.206.762,56

1.671.033,41

3.947.469,60

5.618.503,01

3.927.565,48

17.892.085,23

747.644,88

214.065.719,28

127.838.425,16




PASSIVA

in EUR

A. Eigenkapital

—

. Gezeichnetes Kapital

I

—

. Kapitalriicklage

III. Bilanzgewinn

IV. nicht beherschende Anteile

B. Riickstellungen

1. Steuerrickstellungen

2. Sonstige Rickstellungen

C. Verbindlichkeiten

1. Anleihen
2. Verbindlichkeiten gegenilber Kreditinstituten
3. erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen
4. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
5. sonstige Verbindlichkeiten
- davon aus Steuern
TEUR 274 (TEUR 2.518)
- davon im Rahmen der sozialen Sicherheit

TEUR 9 (TEUR 0)

D. Rechnungsabgrenzungsposten

E. Passive latente Steuern

Geschiftsjahr
31.12.2018

3.601.897,00

31.490.785,50

14.149.651,11

218.492,37
49.460.825,98

2.793.164,37

2.641.933,99
5.435.098,36

5.928.000,00

149.088.142,41
7.200,00
1.914.839,77

649.509,44
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157.587.691,62

209.963,84

1.372.139,48

Vorjahr
31.12.2017

2.920.000,00

16.830.000,00

9.284.851,49

239.657,37

29.274.508,86

4.355.931,63

2.917.557,16

7.273.488,79

5.946.115,07
80.250.007,14
107.500,00
818.495,70

90.204.594,72

134.021,46

951.811,33

214.065.719,28

127.838.425,16




11.3.2
31. Dezember 2018
1. Umsatzerldse
2. Erhéhung oder Verminderung des Bestandes an zum
Verkauf bestimmten Grundstticken mit fertigen und
unfertigen Bauten sowie unfertigen Leistungen
3. sonstige betriebliche Ertrage
4, Materialaufwendungen
a) Aufwendungen fir Verkaufsgrundstiicke
b) Aufwendungen fir andere Lieferungen
und Leistungen
5. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter
b) soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und fiir Unterstitzung
6. Abschreibungen
a)auf immaterielle
Anlagevermdgens und Sachanlagen
7. sonstige betriebliche Aufwendungen
8. sonstige Zinsen und ahnliche Ertrége
9. Zinsen und ahnliche Aufwendungen
10. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
11. Ergebnis nach Steuern
12. sonstige Steuern
13. Periodenergebnis
14. auf nicht beherrschende Anteile
entfallende Gewinne
15. Konzerngesellschaften zustehendes
Ergebnis aus dem laufenden Jahr
16. Gewinnvortrag
16. Bilanzgewinn

Vermdgensgegenstdnde

EUR

Geschiftsjahr
2018

EUR

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis zum

Vorjahr
2017

EUR

-107.784.194,57

-3.636.413,93

-3.147.233,25

-379.481,82

des
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56.120.576,74

76.915.791,75

67.988.655,87

1.760.522,94

698.387,26

-111.420.608,50

-3.526.715,07

-170.746,40

-3.072.149,49
208.232,51
-2.979.498,48

-3.504.232,86

169.513,78

-45.934.404,69

-2.291.390,42

-48.225.795,11

-2.137.823,98

-242.256,54

-2.380.080,52

-95.810,97

-3.994.386,97
150.241,34
-3.133.592,96

-3.564.463,40

9.269.037,46

-3.072,84

8.674.804,00

-2.825,00

9.265.964,62

-21.165,00

9.244.799,62

4.904.851,49

14.149.651,11

8.671.979,00

-7.611,83

8.664.367,17

620.484,32

9.284.851,49




11.3.3 Konzernanhang fiir das Geschiftsjahr 2018

A. Allgemeine Hinweise

Der vorliegende Konzernabschluss zum 31. Dezember 2018 wurde von der Noratis AG, Eschborn,
als Mutterunternehmen unter Beriicksichtigung der Vorschriften des HGB flir Kapitalgesellschaften,
der Regelungen des Aktiengesetzes sowie der Satzung vom 29. Mai 2018 aufgestellt.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert.
Angaben zur Identifikation der Muttergesellschaft:

Firma: Noratis AG

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 Gesellschaft in eine Aktiengesellschaft
unter der Firma Noratis AG umgewandelt.

Die folgenden Ausflihrungen beziehen sich in Bezug auf die Vorjahreswerte bis zu diesem Zeitpunkt
auf die Noratis GmbH.

Die Aktien der Gesellschaft werden seit dem 30. Juni 2017 im Freiverkehr an der Frankfurter
Wertpapierbérse und dort im Scale Segment gefiihrt. Die Noratis AG gilt somit nicht als
~borsennotiert" oder ,kapitalmarktorientiert" im Sinne des § 264d HGB.

Konsolidierungskreis und Konzernstruktur

In den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2018 der Noratis AG, Eschborn, wurden folgende
Tochterunternehmen einbezogen:

Gesellschaft Wahrung Beteiligung Eigenkapital

nach HGB

31.12.2018

% TEUR
Zweite HeBa Immobilien UG TEUR 100 51

(haftungsbeschrankt), Eschborn

Noratis Wohnen GmbH, Eschborn TEUR 100 4.084
Noratis Residential GmbH, Eschborn TEUR 100 27
Noratis Living GmbH, Eschborn TEUR 94 494
Noratis Habitat GmbH, Eschborn TEUR 100 465

Die Noratis AG sowie alle Tochtergesellschaften sind operativ im gleichen Segment tdtig und auf die
Bestandsentwicklung von Immobilien fokussiert.

Die Noratis AG ist an der Zweite HeBa Immobilien UG (haftungsbeschrankt), Eschborn, zu 100 %
beteiligt. Diese Gesellschaft verfligt tUber ein Stammkapital von EUR 1.000,00. Die Zweite HeBa
Immobilien UG (haftungsbeschrankt) wird unter HRB 92909 im Handelsregister des Amtsgerichts
Frankfurt am Main geftihrt.
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Mit Datum vom 24. November 2011 hat die Noratis AG (Organtrdger) mit der Zweite HeBa Immobilien
UG (haftungsbeschrankt, Organgesellschaft) einen Gewinn- und Ergebnisabflihrungsvertrag
abgeschlossen. Die Eintragung des Gewinn- und Ergebnisabflihrungsvertrags in das Handelsregister
des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 92909 erfolgte fir die Zweite HeBa Immobilien UG
(haftungsbeschrankt) am 4. Mai 2012.

Die Noratis Wohnen GmbH, Eschborn, wurde von der Noratis AG am 20. Mai 2015 mit einem
Stammkapital in H6he von EUR 25.000,00 bar gegriindet. Die Noratis Wohnen GmbH wird beim
Amtsgericht Frankfurt am Main unter HRB 102252 gefliihrt. Gegenstand des Unternehmens ist der
Handel sowie die Entwicklung und Vermietung von Immobilien und die Vorbereitung und
Durchfiihrung von Bauvorhaben als Bauherr im Umfang des § 34c Gewerbeordnung.

Die Noratis Residential GmbH, Eschborn, wurde von der Noratis AG am 20. Mai 2015 mit einem
Stammkapital in Héhe von EUR 25.000,00 bar gegriindet. Die Noratis Residential GmbH wird beim
Amtsgericht Frankfurt am Main unter HRB 102293 gefliihrt. Gegenstand des Unternehmens ist der
Handel sowie die Entwicklung und Vermietung von Immobilien und die Vorbereitung und
Durchfihrung von Bauvorhaben als Bauherr im Umfang des § 34c Gewerbeordnung. Zum
Geschaftszweck der Gesellschaft gehdrt zudem auch die Entwicklung und Vermietung von gewerblich
genutzten Immobilien.

Mit notariellem Geschaftsanteilskauf- und -lbertragungsvertrag vom 31. Marz 2017 hat die Noratis
AG 94 % der Geschaftsanteile an der Berger Immobilienbesitz GmbH erworben. Das gezeichnete
Kapital der Berger Immobilienbesitz GmbH betragt 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 gefiuihrt. Gegenstand des Unternehmens ist der Erwerb von
Grundbesitz sowie die Errichtung, die Verwaltung und Nutzung eigenen Immobilienvermdgens. Die
Gesellschaft wurde auf den 30. Juni 2017 erstmalig konsolidiert.

Die Noratis Habitat GmbH, Eschborn, wurde von der Noratis AG am 18. Juli 2018 mit einem
Stammkapital in H6he von EUR 25.000,00 bar gegriindet. Die Noratis Habitat GmbH wird beim
Amtsgericht Frankfurt am Main unter HRB 112538 geflihrt. Gegenstand der Gesellschaft ist der
Erwerb, der Verkauf, die Entwicklung sowie die Vermietung von Immobilien; ferner die Vorbereitung
und/oder Durchfiilhrung von Bauvorhaben als Bauherr im eigenen Namen flir eigene
und/oder/fremde Rechnung sowie der Abschluss von Vertragen (ber Grundstiicke,
grundstlicksgleiche Rechte, gewerbliche Raume oder Wohnraume im Umfang von § 34c
Gewerbeordnung.

Samtliche Gesellschaften wurden voll konsolidiert. Die Jahresabschliisse der einbezogenen
Gesellschaften wurden auf den 31. Dezember 2018 erstellt.

Konsolidierungsgrundsatze

Bei der Kapitalkonsolidierung gemaB § 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 aufzunehmenden Vermoégensgegenstdnde, Schulden und
Rechnungsabgrenzungsposten entspricht, der diesen an dem Zeitpunkt der erstmaligen
Einbeziehung entspricht.

Zeitpunkt der Erstkonsolidierung ist der 31. Dezember 2010 als Zeitpunkt der Entstehung des
Konzerns der Noratis AG durch den Erwerb der Zweite HeBa Immobilien UG (haftungsbeschrdnkt)
oder dem Zeitpunkt des Erwerbs der Anteile im Jahr der erstmaligen Einbeziehung.

Ein nach Kapitalaufrechnung gemaB § 301 HGB verbleibender Unterschiedsbetrag hat sich im
Zeitpunkt der Erstkonsolidierung nicht ergeben.



Bei der Schuldenkonsolidierung wurden konzerninterne Forderungen und Verbindlichkeiten
zwischen den im Konsolidierungskreis einbezogenen Unternehmen eliminiert. Aus der
Schuldenkonsolidierung ergab sich wie im Vorjahr kein Unterschiedsbetrag.

Umsatzerlose sowie Aufwendungen und Ertrage zwischen den einbezogenen Gesellschaften
wurden eliminiert. Aus der Aufwands- und Ertragskonsolidierung ergab sich ein Unterschiedsbetrag
in Hohe von TEUR -79 (Vj. TEUR 79).

Zwischengewinne waren im Konzernabschluss vom 1. Januar bis 31. Dezember 2018 wie auch im
Vorjahr nicht zu eliminieren.

B. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2018 einbezogenen
Unternehmen schlieBen auf denselben Stichtag der Noratis AG ab. Die Noratis Living GmbH (vormals
Berger Immobilienbesitz GmbH) wurde auf den 30. Juni 2017 erstmalig konsolidiert. Die Noratis
Habitat GmbH wurde auf den 18. Juli 2018 erstmalig konsolidiert.

Die Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen werden in EUR
aufgestellt. Alle Geschaftsvorfédlle erfolgen in EUR und daher ergeben sich keine Anforderungen zur
Erlduterung der Methoden zur Wahrungsumrechnung.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermdgensgegenstiande des Anlagevermdgens sind zu
Anschaffungskosten bilanziert und werden, sofern sie der Abnutzung unterliegen, entsprechend ihrer
Nutzungsdauer um planmaBige Abschreibungen (lineare Methode) vermindert. Die zugrunde gelegte
Nutzungsdauer wurde nach sachgerechten Schatzungen ermittelt.

Das Sachanlagevermégen ist zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt und wird,
soweit abnutzbar, um planmaBige Abschreibungen vermindert. Es werden keine Eigenleistungen
aktiviert, sondern ausschlieBlich Aufwendungen von Dritten.

Die Vermdgensgegenstande des Sachanlagevermdgens werden nach MaBgabe der voraussichtlichen
Nutzungsdauer abgeschrieben. Die Anlagegliter werden linear abgeschrieben. Geringwertige
Anlageglter bis zu einem Netto-Einzelwert von EUR 800,00 (Vj. EUR 410,00) sind im Jahr des
Zugangs voll abgeschrieben bzw. als Aufwand erfasst worden; ihr sofortiger Abgang wurde
unterstellt.

Die Grundstiicke und Immobilien der Gesellschaften werden im Umlaufvermodgen bilanziert. Alle
Objektankaufe erfolgen grundsatzlich in WeiterverauBerungsabsicht. Sie werden stets unter den
zum Verkauf bestimmten Grundstiicken ausgewiesen, wenn nicht ausnahmsweise eine
anderweitige Nutzung vorgesehen ist. Derzeit sind alle gehaltenen Objekte zur Vermarktung
bestimmt. Durch die Erstkonsolidierung der Noratis Living GmbH (vormals Berger Immobilienbesitz
GmbH) auf den 30. Juni 2017 sind die erstmalig einbezogenen Grundstlicke gemdB § 301 Abs. 1
HGB angesetzt.

Bewertet sind Vorratsimmobilien mit ihren Anschaffungs- und Anschaffungsnebenkosten zuziglich
der bis zum Bilanzstichtag erbrachten Erneuerungs- und Modernisierungsaufwendungen zur
Verbesserung der Vermarktungsfahigkeit. Zinsen fiir Fremdkapital gemaB § 255 Abs. 3 HGB werden
nicht aktiviert.

Bei Ubergang der maBgeblichen mit dem Grundstiickseigentum verbundenen Risiken und Chancen
auf den Ké&ufer, was in der Regel bei Ubergang von Besitz, Nutzen, Lasten und Gefahr an den
Grundstlicken eintritt, werden die verdauBerten Immobilien als Bestandsminderung und Abgang
verbucht. Zu diesem Zeitpunkt erfolgt entsprechend der gewinnrealisierende Umsatzausweis.



Die Ermittlung etwaiger ausnahmsweise niedrigerer beizulegender Werte erfolgt nach dem
Grundsatz der verlustfreien Bewertung, wobei von den voraussichtlichen Verkaufspreisen Abschlage
fuir noch anfallende Kosten vorgenommen werden. Im Geschaftsjahr 2018 erfolgte die Abwertung
des Grundstiicks Steinau auf einen Erinnerungswert von EUR 1. Der sich ergebende
Abwertungsaufwand wurde in der Bestandsveranderung erfasst.

Forderungen und sonstige Vermodgensgegenstiande sind zum Nennwert angesetzt. Allen
risikobehafteten Posten ist durch die Bildung angemessener Einzelwertberichtigungen Rechnung
getragen. Sofern vorhanden, werden unverzinsliche oder niedrig verzinsliche Forderungen mit einer
Laufzeit von mehr als einem Jahr abgezinst.

Die Bewertung der Wertpapiere des Umlaufvermdgens erfolgt zu Anschaffungskosten. Sofern sich
am Abschlussstichtag ein niedrigerer Wert ergibt, wird dieser angesetzt. Abwertungen auf den
handelsrechtlichen Niederstwert waren zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2018 nicht erforderlich.

Die Steuerriickstellungen beinhalten einerseits das Geschaftsjahr betreffende, noch nicht
veranlagte Steuern und andererseits noch nicht veranlagte Steuern aus Vorjahren.

Die sonstigen Riickstellungen bericksichtigen alle ungewissen Verbindlichkeiten und drohenden
Verluste aus schwebenden Geschéften. Sie sind in Hohe des nach vernlnftiger kaufmannischer
Beurteilung notwendigen Erfullungsbetrags (d.h. einschlieBlich zukiinftiger Kosten- und
Preissteigerungen) angesetzt. Sofern vorhanden, werden Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von
mehr als einem Jahr abgezinst. Hierunter werden auch alle voraussichtlichen
Modernisierungsaufwendungen ausgewiesen, die nach realisiertem Verkauf noch von den
Konzerngesellschaften zu erbringen sind.

Verbindlichkeiten sind zum Erflllungsbetrag angesetzt.

Fur die Ermittlung latenter Steuern aufgrund von tempordren oder quasi-permanenten Differenzen
zwischen den handelsrechtlichen Wertansatzen von Vermdgensgegenstanden, Schulden und
Rechnungsabgrenzungsposten und ihren steuerlichen Wertansdtzen oder aufgrund steuerlicher
Verlustvortrage werden die Betrage der sich ergebenden Steuerbe- und -entlastung mit den
unternehmensindividuellen Steuersatzen im Zeitpunkt der Verdnderung der Unterschiede bewertet
und nicht abgezinst.

Im Zusammenhang mit der Erstkonsolidierung (Kapitalkonsolidierung) der Noratis Living GmbH
(vormals Berger Immobilienbesitz GmbH) zum 30. Juni 2017 sind erstmalig passive latente Steuern
in Héhe von TEUR 1.410 entstanden. Die passiven latenten Steuern sind auf Bewertungsdifferenzen
im Vorratsvermégen zurlickzufiihren. Der angewendete Steuersatz betrdagt 27,375 %.

Aus den Ubrigen KonsolidierungsmaBnahmen sind am 31. Dezember 2018 latente Steuern gemaB §
306 HGB in Héhe von TEUR -22 (Vj. TEUR 22) entstanden.



C. Angaben zur Konzernbilanz

Anlagevermogen
Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermdgens ist unter Angabe der Abschreibungen des Geschaftsjahres im Anlagenspiegel dargestellt.

Konzernanlagenspiegel zum 31. Dezember 2018

in EUR Anschaffungskosten Abschreibungen Buchwerte

Stand Zugang Abgang Stand Stand Zugang Abgang Stand 31.12.2018 31.12.2017
01.01.2018 31.12.2018 01.01.2018 31.12.2018

I. Immaterile Vermdgensgegenstiande

1. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und &hnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten 97.257,57 546,21 949,86 96.853,92 29.103,57 17.807,21 949,86 45.960,92 50.893,00 68.154,00
Summe Immaterielle Vermoégensgegenstdnde 97.257,57 546,21 949,86 96.853,92 29.103,57 17.807,21 949,86 45.960,92 50.893,00 68.154,00

I1. Sachanlagen

1. Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte mit

Wohnbauten 16.024,74 0,00 0,00 16.024,74 5.449,74 481,00 0,00 5.930,74 10.094,00 10.575,00

2. andere Betriebs- und Geschaftsausstattung 567.209,06 235.202,19 106.051,58 696.359,67 200.074,06 152.458,19 105.043,58 247.488,67 448.871,00 367.135,00
Summe Sachanlagen ._583.233,80 235.202,19 106.051,58 712.384,41 205.523,80 152.939,19 105.043,58 253.419,41 _ 458.965,00 377.710,00
Summe Anlagevermoégen 680.491,37 235.748,40 107.001,44 809.238,33 234.627,37 170.746,40 105.993,44 299.380,33 509.858,00 445.864,00




Vorrate
Bei den Vorraten handelt es sich um zum Weiterverkauf bestimmte Immobilien und Grundsticke.
Forderungen und sonstige Vermogensgegenstdnde

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Vermdgensgegenstande zum
31. Dezember 2018 in Hohe von TEUR 24.501 (Vj. TEUR 5.619) sind wie im Vorjahr innerhalb eines
Jahres fallig und enthalten Forderungen aus Immobilienverkaufen in H6he von TEUR 23.268 (Vj.
TEUR 0). Die sonstigen Vermdgensgegenstande enthalten Steuererstattungsanspriiche in H6he von
TEUR 334 (Vj. TEUR 3.547).

Wertpapiere

Am Bilanzstichtag 31. Dezember 2018 besitzt die Gesellschaft zuriickgekaufte Anleihestlicke (wir
verweisen auf unsere Ausfilhrungen zu der Anleihe bei den Verbindlichkeiten) in Hohe von
TEUR 1.739 (Vj. TEUR 3.765) sowie zum Bilanzstichtag aufgelaufene Zinsforderungen in Héhe von
TEUR 70 (Vj. TEUR 162). Eine Saldierung ist nicht erfolgt, da ein Wiederinverkehrbringen nicht
endglltig ausgeschlossen ist.

Rechnungsabgrenzungsposten

Der Posten enthdlt im Wesentlichen Abgrenzungen hinsichtlich der im Zuge der aufgenommenen
Darlehen geleisteten Strukturierungsentgelte und Arrangement Fees sowie vorausgezahlte Mieten.

Gezeichnetes Kapital

Am Bilanzstichtag 31. Dezember 2017 betrug das Grundkapital der Gesellschaft EUR 2.920.000,00
und die Kapitalriicklage EUR 16.830.000,00.

Am Bilanzstichtag 31. Dezember 2017 bestand ein genehmigtes Kapital in Hohe von
EUR 1.000.000,00. In Ausliibung des Beschlusses des Aufsichtsrats wurde eine Kapitalerhéhung in
Hoéhe von EUR 681.897,00 durchgeflihrt, durch die Ausgabe 681.897 neuer auf den Inhaber lautende
Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien). Somit verbleibt nach Ausliibung des zuvor genannten
Beschlusses noch ein nicht genutztes genehmigtes Kapital in H6he von EUR 318.103,00.

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt zum 31. Dezember 2018 EUR 3.601.897,00
(Vj. EUR 2.920.000,00).

Die Aktionarsstruktur der Gesellschaft stellt sich zum 31. Dezember 2018 wie folgt dar:

Aktiondre Geschiftssitz Anteil am Anteil Anzahl

oder Wohnort gez. Kapital in EUR in % Stimmen

Terratis GmbH Eschborn 633.719,00 17,59 633.719

Igor Bugarski Neu-Isenburg 666.666,00 18,51 666.666

SIA Hansahold Riga, Lettland 661.667,00 18,37 661.667

Ubrige Aktionéare 1.639.845,00 45,53 1.639.845
3.601.897,00 100,00 3.601.897"

*) auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien)
Genehmigtes Kapital



Der Vorstand der Noratis AG ist durch Satzung vom 29. Mai 2018 ermachtigt, das Grundkapital der
Gesellschaft bis zum 2. Mai 2023 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu EUR 460.000,00
gegen Bar- und/oder Sacheinlage einmal oder mehrmals zu erhdhen.

Am 31. Dezember 2018 besteht, unter Beriicksichtigung des noch nicht genutzten genehmigten
Kapitals aus 2017 in Hohe von EUR 318.103,00, ein genehmigtes Kapital (gemaB § 160 Abs. 1 Nr.
4 AktG) in Héhe von EUR 778.103,00 (Vj. EUR 1.000.000,00).

Kapitalriicklage

Im Zuge der Erhdéhung des Grundkapitals der Noratis AG von EUR 2.920.000,00 auf EUR
3.601.897,00 (wir verweisen auf die Ausfiihrungen zum gezeichneten Kapital) durch die Ausgabe
neuer auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stickaktien) gegen Bareinlagen
sind EUR 14.660.785,50 in die Kapitalricklage gemaB § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB eingestellt worden.

Am Bilanzstichtag 31. Dezember 2018 betragt die Kapitalricklage somit EUR 31.490.785,50
(Vj. EUR 16.830.000,00).

Sonstige Riickstellungen

Soweit zum Realisationszeitpunkt des Immobilienverkaufs noch Modernisierungsarbeiten ausstehen,
berlicksichtigt der Konzern die voraussichtlich noch anfallenden Aufwendungen durch den Ansatz
einer Rickstellung. Zum 31. Dezember 2018 sind diesbeziigliche Riickstellungen in H6he von TEUR
1.485 (Vj. TEUR 1.535) passiviert. Zusatzlich werden Rickstellungen flir eingegangene
Verpflichtungen in Zusammenhang mit Grundsticksverkaufen in Hohe von TEUR 193 (Vj. TEUR 730)
gebildet.

Die sonstigen Rickstellungen umfassen im Weiteren personalbezogene Aufwendungen, Kosten fir
Abschluss- und Priifkosten, Aufbewahrungskosten sowie noch ausstehende Rechnungen.

Verbindlichkeiten

Die Restlaufzeiten und die Besicherung der Verbindlichkeiten sind im Verbindlichkeitenspiegel im
Einzelnen dargestellt:

31.12.2018
in TEUR Restlaufzeit besichert Gesamt
bis bis iiber
Art der Verbindlichkeit 1 Jahr 5 Jahre 5 Jahre
1. Anleihe 0 5.928 0 0 5.928
2. Verbindlichkeiten
gegenliber Kreditinstituten 20.418 96.719 31.951 142.912 149.088
3. erhaltene Anzahlungen
auf Bestellungen 7 0 0 0 7
4. Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 1.915 0 0 0 1.915
5. Sonstige Verbindlichkeiten 650 0 0 0 650
- davon aus Steuern 274 0 0 0 274
- davon im Rahmen der
sozialen Sicherheit 9 0 0 0 9



31.12.2017

in TEUR Restlaufzeit besichert Gesamt
bis bis iiber
Art der Verbindlichkeit 1 Jahr 5 Jahre 5 Jahre
1. Anleihe 0 5.946 0 0 5.946
2. Verbindlichkeiten
gegenlber 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

Am 19. Juni 2017 hat die Noratis AG Inhaberschuldverschreibungen (Anleihe) im Gesamtnennbetrag
von TEUR 5.700 (Globalurkunde) eingeteilt in 5.700 Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu je TEUR
1 verbrieft. Am Stichtag 31. Dezember 2018 sind von dem Gesamtnennbetrag TEUR 5.700 begeben.

GemaB den Anleihebedingungen besteht eine Endfalligkeit der Inhaberschuldverschreibung am
19. Juni 2022, wobei vorzeitige Rickzahlungen unter den gegebenen Umstanden mdéglich sind. Die
Anleihe wird mit 8 % p.a. verzinst. Dieser Zinssatz hat 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 Borse oder Zulassung zum Handel an einem regulierten
Markt unmittelbar folgt, reduziert. Die Anleihe begriindet unmittelbare, nicht nachrangige und nicht
besicherte Verbindlichkeiten der Gesellschaft.

Zum Stichtag 31. Dezember 2018 sind fiir die Anleihe Zinsen in H6he von TEUR 228 (Vj. TEUR 246)
im Posten enthalten.

Die besicherten Verbindlichkeiten gegenitber Kreditinstituten sind in voller Hbhe durch
Grundpfandrechte sowie durch Abtretungen von Kaufpreisen und Mietforderungen gesichert.

Latente Steuern

Die passiven latenten Steuern in Hohe von TEUR 1.372 (Vj. TEUR 952) beruhen im Saldo auf den
nachfolgenden Differenzen:

a. aktive latente Steuern wegen bestehender steuerlicher Verlustvortrage TEUR 42 (Vj. TEUR 480)

b. passive latente Steuern aus der Erstkonsolidierung der Noratis Living GmbH in H6he von
TEUR 1.414 (Vj. TEUR 1.410)

c. passive latente Steuern aus der Aufwand- und Ertragskonsolidierung TEUR 0 (Vj. TEUR 22).

Die Bewertung ist mit dem allgemeinen Steuersatz der Noratis AG in HOhe von 27,375%
vorgenommen worden.



Haftungsverhadltnisse

Die Noratis AG hat zugunsten der Tochtergesellschaft Noratis Wohnen GmbH gegeniiber den
finanzierenden Kreditinstituten korrespondierend Uber die Laufzeit des Kreditverhaltnisses fur
Objektfinanzierungen Patronatserkldrungen dergestalt abgegeben, dass die Noratis Wohnen GmbH
finanziell so ausgestattet wird, dass sie ihren Verbindlichkeiten aus den Kreditvertragen
nachkommen kann. Zum 31. Dezember 2018 betragt das seitens der Noratis Wohnen GmbH in
Anspruch genommene Darlehensvolumen TEUR 0 (Vj. TEUR 14.650).

Im Zuge eines Grundstlickskaufvertrages der Noratis Wohnen GmbH erklarte die Noratis AG
gegeniliber etwaigen Haftungsanspriichen des Kaufers einen Schuldbeitritt als Gesamtschuldner. Die
Tochtergesellschaft weist zum 31. Dezember 2018 Riickstellungen aus noch zu erbringenden
ModernisierungsmaBnahmen in Héhe von TEUR 389 (Vj. TEUR 1.137) aus.

Im Zeitpunkt der Jahresabschlusserstellung ist mit einer Inanspruchnahme aus diesem Schuldbeitritt
nicht zu rechnen.

Die Noratis AG hat zugunsten der Tochtergesellschaft Noratis Living GmbH gegeniiber einem
finanzierenden Kreditinstitut korrespondierend Uber die Laufzeit des Kreditverhaltnisses fur
Objektfinanzierung eine selbstschuldnerische Blirgschaft in Hohe von TEUR 4.000 tGbernommen.

Zum Zeitpunkt der Abschlusserstellung ist mit einer Inanspruchnahme aus dieser
selbstschuldnerischen Blirgschaft nicht zu rechnen, da die Tochtergesellschaft ihren Verpflichtungen
aus den Kreditvertragen nachgekommen ist.

Im Zuge eines Grundstlickskaufvertrages der Noratis Residential GmbH erklarte die Noratis AG
gegeniliber etwaigen Haftungsanspriichen des Kaufers einen Schuldbeitritt als Gesamtschuldner. Die
Tochtergesellschaft weist zum 31. Dezember 2018 Riickstellungen aus noch zu erbringenden
ModernisierungsmaBnahmen in Héhe von TEUR 252 (Vj. TEUR 398) aus.

Zum Zeitpunkt der Jahresabschlusserstellung ist mit einer Inanspruchnahme aus diesem
Schuldbeitritt nicht zu rechnen.

Die Noratis AG hat zugunsten der Tochtergesellschaft Noratis Habitat GmbH gegenlber den
finanzierenden Kreditinstituten korrespondierend Uber die Laufzeit des Kreditverhaltnisses fur
Objektfinanzierungen Patronatserklarungen dergestalt abgegeben, dass die Noratis Habitat GmbH
finanziell so ausgestattet wird, dass sie ihren Verbindlichkeiten aus den Kreditvertrdgen
nachkommen kann. Zum 31. Dezember 2018 betragt das seitens der Noratis Habitat GmbH in
Anspruch genommene Darlehensvolumen TEUR 48.962.

Zum Zeitpunkt der Abschlusserstellung ist mit einer Inanspruchnahme aus diesen
Patronatserkldarungen nicht zu rechnen, da die Tochtergesellschaft ihren Verpflichtungen aus den
Kreditvertragen nachgekommen ist.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Zum Bilanzstichtag bestehen im Konzernkreis sonstige finanzielle Verpflichtungen in Hohe von TEUR
641 (Vj. TEUR 603) und betreffen wie im Vorjahr ausschlieBlich Zahlungsverpflichtungen aus Miet-
und Leasingvertragen.

Die Miet- und Leasingvertrdge enden zwischen 2019 und 2025.

Derivative Finanzinstrumente

Zum 31. Dezember 2018 bestehen im Konzern zur Absicherung des Zinsrisikos - zeit- und
volumengleich - mit variablen Darlehen auf EURIBOR Basis (siehe Verbindlichkeitenspiegel)

Zinsswaps in Volumen von TEUR 1.316. Der beizulegende Zeitwert der Zinsswaps betrdagt zum
31. Dezember 2018 TEUR -19. Die Ermittlung erfolgt auf Basis indikativer Bewertungsmethoden.



Der aus den Darlehen variierende Zinsaufwand wird durch den sich gegenlaufig entwickelnden
variablen Zinsertrag aus den Zinsswaps gedeckt, so dass sich der Zinsaufwand fir die Gesellschaft
aus dem vereinbarten fixen Zins der Zinsswaps zuzlglich der Marge ergibt.

Da es sich bei dem Grundgeschaft und dem Sicherungsgeschdft um eine geschlossene Position
handelt, ergab sich kein Riickstellungsbedarf fiir drohende Verluste.

Um maoglichen Zinssteigerungen vorzubeugen, hat der Konzern im Zusammenhang mit den
Darlehensaufnahmen vorsorglich mehrere Zinsbegrenzungen (Caps) flir einen Betrag in H6he von
TEUR 106.112 vereinbart. Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2018 betragt der beizulegende Zeitwert
der Zinsbegrenzungen TEUR -828.

Fur die Zinsswaps und die Vereinbarungen Uber die Zinsbegrenzungen sind in der Konzernbilanz
zum 31. Dezember 2018 keine Posten enthalten.

Geschifte mit nahestehenden Unternehmen und Personen
Zum 31. Dezember 2018 bestehen keine wesentlichen zu marktuniblichen Bedingungen zustande
gekommenen Geschaftsbeziehungen gemaB § 285 Nr. 21 HGB i.V.m. § 288 Abs. 2 Satz 4 HGB.

Einzelne Aktionare haben Blrgschaften fiir besicherte und unbesicherte Bankdarlehen der in den
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen ibernommen.

D. Erlduterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerlose

01.01.-31.12.2018 01.01.-31.12.2017
TEUR % TEUR %
Umsatzerldse
- Verkaufserlose 48.171 86 61.879 91
- Mieterlose Wohnobjekte 7.364 13 5.868
- Mieterlose Gewerblich 586 1 242 -
56.121 100 67.989 100

Samtliche Umsatzerlése wurden im Inland erzielt.

Die Verkaufserlose umfassen den fir den Verkauf der Immobilien des Vorratsvermdgens in
Rechnung gestellten Betrag. Erlése aus dem Verkauf von Immobilien werden erst dann
gewinnrealisierend und als Umsatz erfasst, wenn die maBgeblichen mit dem Eigentum verbundenen
Risiken und Chancen auf den K&ufer libergegangen sind. Dies tritt in der Regel bei Ubergang von
Besitz, Nutzen, Lasten und Gefahr an den Grundstlicken ein. Soweit zum Realisationszeitpunkt des
Immobilienverkaufs noch Modernisierungsarbeiten ausstehen, berlicksichtigt der Konzern die
voraussichtlich noch anfallenden Aufwendungen durch den Ansatz einer Riickstellung.

Erlése aus Mietertrigen werden periodengerecht in Ubereinstimmung mit den
Bestimmungen der zugrunde liegenden Vertrdge erfasst. Die Mietertrdge werden in den
Umsatzerlésen ausgewiesen. Sie enthalten auch die vereinnahmten Mietnebenkosten. Die
entsprechenden Aufwendungen werden im Mietaufwand ausgewiesen.

Bestandsveranderungen

Die unter der Bestandsverdnderung erfassten Zugange von Immobilien entsprechen den im
Materialaufwand verbuchten Kosten des Ankaufs (Kaufpreise sowie Kaufpreisnebenkosten) der zur



VerauBerung bestimmten Immobilien und der darauf entfallenden

aktivierten
ModernisierungsmaBnahmen (CAPEX).

Diese erhdhen entsprechend den Bestand an Vorratsimmobilien, wéahrend Abgange von Immobilien
aus Immobilienverkdufen als Bestandsminderungen ausgewiesen werden.

01.01.-31.12.2018 01.01.-31.12.2017
TEUR TEUR
Zugange Immobilien 107.729 45.765
Abgdnge Immobilien -30.813 -44.004
76.916 1.761

Materialaufwand

Der in der Gewinn- und Verlustrechnung gezeigte Materialaufwand enthdlt die Aufwendungen fir
Verkaufsgrundstlicke (Kosten des Ankaufs und CAPEX-MaBnahmen), noch ausstehende CAPEX-
MaBnahmen flr bereits verauBerte Liegenschaften sowie die umlagefahigen und nicht umlagefahigen
Bewirtschaftungskosten der Immobilien des Vorratsvermdgens.

01.01.-31.12.2018 01.01.-31.12.2017

TEUR TEUR
Aufwendungen fir Verkaufs-
grundstiicke 107.738 45.765
Ausstehende
Modernisierungs-
kosten (CAPEX) flr bereits 46 0
verauBerte Objekte
Umlagefdhige Betriebskosten 2.018 1.175
Nicht umlagefahige
Betriebskosten 1.618 1.286

111.420 48.226

Sonstige betriebliche Aufwendungen

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen werden Vertriebskosten und sonstige Betriebskosten
erfasst. Es sind einmalige Aufwendungen in Zusammenhang mit den Eigenkapital-
Beschaffungskosten in H6he von TEUR 791 (Vj. TEUR 1.505 mit Aufnahme der Gesellschaft in das
Scale Segment an der Frankfurter Wertpapierborse) enthalten.

01.01.-31.12.2018 01.01.-31.12.2017
TEUR TEUR
Vertriebskosten 133 6
Nutzungsentschadigung 0 250
Sonstige Betriebskosten 2.939 3.738
3.072 3.994




Steuern von Einkommen und vom Ertrag
Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag in H6he von TEUR 3.504 (Vj. TEUR 3.565) belasten das
Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit zum 31. Dezember 2018. In dem Saldo sind latente

Steueraufwendungen in Héhe von TEUR 480 (Vj. TEUR 22) sowie latente Steuerertrage in Héhe von
TEUR 64 (Vj. TEUR 480) enthalten.

E. Sonstige Angaben

Eventualschulden

Es liegen keine Erkenntnisse Uber 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 Executive Officer, CEO)
o André Speth, Dipl.-Kaufmann, Dreieich
Vorstand (Chief Financial Officer, CFO)

Der Vorstand ist einzelvertretungsberechtigt mit der Befugnis, im Namen der Gesellschaft mit sich
als Vertreter eines Dritten Rechtsgeschafte abzuschlieBen (§ 181 BGB).

Auf die Angabe der Gesamtbeziige des Vorstands wurde gemaB § 286 Abs. 4 HGB
verzichtet.

Aufsichtsrat
Der Aufsichtsrat der Noratis AG setzt sich wie folgt zusammen:

e Dr. Florian Stetter, Erding, Vorstandsvorsitzender der Rockhedge Asset Management AG,
Krefeld
Aufsichtsratsvorsitzender seit dem 2. November 2018
(Aufsichtsratsmitglied seit dem 4. Oktober 2018)

e Hendrik von Paepcke, Lehmkuhlen, Geschéftsflihrer APOprojekt GmbH, Hamburg

stellv. Aufsichtsratsvorsitzender seit dem 2. November 2018

e Christof K. Scholl, Wiesbaden, Direktor Investment NAI apollo Group, Frankfurt

Aufsichtsratsmitglied seit dem 1. November 2018

e Oliver C. Smits, Kdnigstein im Taunus, Geschaftsfihrer Fischer Smits & Coll. GmbH, Eschborn

(Aufsichtsratsvorsitzender bis zum 31. Oktober 2018)
(Ausscheiden aus dem Aufsichtsrat am 31. Oktober 2018)

e Jens Brautigam, Bonn, Geschaftsfiihrer Wohnbau GmbH, Bonn

(stellv. Aufsichtsratsvorsitzender bis zum 30. September 2018)
(Ausscheiden aus dem Aufsichtsrat am 30. September 2018)

Die Aufsichtsratstatigkeiten werden mit TEUR 48 vergltet. Im abgelaufenen Geschéftsjahr entfallen
davon flr ausgeschiedene Aufsichtsratsmitglieder TEUR 29.
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Mitarbeiter

Wahrend des Geschéftsjahres wurden im Durchschnitt 43 Mitarbeiter (Vj. 26) beschaftigt. Im
Innendienst wurden 40 und im AuBendienst 3 Mitarbeiter beschaftigt.

Priifungs- und Beratungsgebiihren

Das von dem Abschlusspriifer RGT Treuhand Revisionsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main, fir das
Geschaftsjahr berechnete Gesamthonorar gemaB § 285 Nr. 17 HGB betragt TEUR 40 und entfallt
ausschlieBlich auf Abschlussprifungsleistungen der Noratis AG.

Ergebnisverwendungsvorschlag

Der Hauptversammlung der Noratis AG wird vorgeschlagen, wie folgt Uber die Verwendung des
Bilanzgewinns zu beschlieBen:

An die Aktiondre der Noratis AG werden EUR 1,30 je auf den Inhaber lautende nennwertlose
Stuckaktie auf die dividendenberechtigten 3.601.897 Inhaberstiickaktien ausgeschittet.

Vorgdnge von besonderer Bedeutung

Nach dem Bilanzstichtag 31. Dezember 2018 haben sich keine Vorgange von besonderer Bedeutung
gemal § 285 Nr. 33 HGB ergeben.

Mitteilungen nach § 20 AktG

Keine Bekanntmachungen.

Noratis AG

Eschborn, den 29. Marz 2019

Igor Christian Bugarski André Speth
Vorsitzender des Vorstands Vorstand

F-61



Erlauterung zur Konzernkapitalflussrechnung

Die Noratis AG definiert den Begriff ,Finanzmittelfonds" als den in der Konzernbilanz ausgewiesenen
Bilanzposten ,Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten". In diesem Bilanzposten sind
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente in Héhe von TEUR 0 (Vj. TEUR 7.599) enthalten, die
fuir den Konzern nur eingeschrankt zur Verfligung stehen.

Die in der Kapitalflussrechnung ausgewiesenen gezahlten Dividenden entfallen in Hoéhe von
TEUR 4.380 (Vj. TEUR 3.516) auf die Gesellschafter der Noratis AG und in Hohe von TEUR 21
(Vj. TEUR 0) auf die Minderheitsgesellschafter der Noratis Living GmbH.

11.3.4 Konzernkapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr 2018
. Geschiftsjahr Vorjahr
n TEUR 2018 2017
Periodenergebnis 9.266 8.672
+/- Abschreibungen / Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens 171 96
+/- Zunahme / Abnahme der Riickstellungen -276 1.177
+/- Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen / Ertrage 23 -186
-/+ Zunahme / Abnahme der Vorrate, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
sowie andere Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit
zuzuordnen sind -99.824 -3.624
+/- Zunahme / Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie
andere Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -1.283 544
-/+ Gewinn / Verlust aus dem Abgang von Gegenstédnden des Anlagevermdgens 0 -3
+/- Zinsaufwendungen / Zinsertrage 2.771 2.984
- Sonstige Beteiligungsertrage 0 0
+/- Aufwendungen / Ertrdge von auBergewdhnlicher GréBenordnung
oder auBergewodhnlicher Bedeutung 791 1.505
+/- Ertragsteueraufwand / -ertrag 3.504 3.564
+ Einzahlungen im Zusammenhang mit Ertrdgen von auBergewdhnlicher
GroBenordnung oder auBergewdhnlicher Bedeutung 0 0
- Auszahlungen im Zusammenhang mit Aufwendungen von auBergewdhnlicher
GréBenordnung oder auBergewdhnlicher Bedeutung 0 0
-/+ Ertragsteuerzahlungen -1.062 -1.866
= Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit -85.919 12.863
+ Einzahlungen aus Abgdngen von Gegenstanden des immateriellen Anlagevermdgens 0 0
- Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle Anlagevermégen -1 -83
+ Einzahlungen aus Abgdngen von Gegenstdnden des Sachanlagevermdgens 0 0
- Auszahlungen fiur Investitionen in das Sachanlagevermdgen -234 -377
+ Einzahlungen aus Abgdngen von Gegenstanden des Finanzanlagevermdgens 0 0
- Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagevermdégen 0 0
+ Einzahlungen aus Abgdngen aus dem Konsolidierungskreis 0 0
- Auszahlungen fir Zugange zum Konsolidierungskreis 0 -3.650
+ Einzahlungen aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen der kurzfristigen
Finanzdisposition 0 0
- Auszahlungen aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen der kurzfristigen
Finanzdisposition 0 0
+ Einzahlungen im Zusammenhang mit Ertrdgen von auBergewdhnlicher GréBenordnung
oder auBergewdhnlicher Bedeutung 0 0
- Auszahlungen im Zusammenhang mit Aufwendungen von auBergewdhnlicher
GréBenordnung oder auBergewdhnlicher Bedeutung 0 0
+ Erhaltene Zinsen 208 0
+ Erhaltene Dividenden 0 0
= Cashflow aus der Investitionstitigkeit -27 -4.110
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Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen von Gesellschaftern

des Mutterunternehmens

Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen von anderen Gesellschaftern
Auszahlungen aus Eigenkapitalherabsetzungen an Gesellschafter

des Mutterunternehmens

Auszahlungen aus Eigenkapitalherabsetzungen an andere Gesellschafter

Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von (Finanz-) Krediten
Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-) Krediten

Einzahlungen aus erhaltenen Zuschissen / Zuwendungen

Einzahlungen im Zusammenhang mit Ertragen von auBergewdhnlicher GroBenordnung
oder auBergewodhnlicher Bedeutung

Auszahlungen im Zusammenhang mit Aufwendungen von auBergewdhnlicher
GroéBenordnung oder auBergewdhnlicher Bedeutung

Gezahlte Zinsen

Gezahlte Dividenden an Gesellschafter des Mutterunternehmens

Gezahlte Dividenden an andere Gesellschafter

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds

Wechselkurs- und bewertungsbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds
Konsolidierungskreisbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode
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14.552 15.745
0 232

0 0

0 0
79.646 51.378
-10.866 -57.827
0 0

0 0

0 0
-3.026 -2.715
-4.380 -3.516
-21 0
75.905 3.297
-10.041 12.050
0 0

0 81
17.892 5.761
7.851 17.892




Erlauterungen zum Konzerneigenkapitalspiegel

Der Konzerneigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2018 beinhaltet Betrage in Héhe von TEUR 9.867 (Vj. TEUR 6.485), die fur Gewinnausschiuttungen an die Aktionare der Noratis AG zur Verfiugung stehen.

Im Konzerneigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2018 sind keine Betrage enthalten, die der gesetzlichen Ausschittungssperre unterliegen (Vj. TEUR 480).

Aus der Satzung der Noratis AG ergeben sich zudem am 31. Dezember 2018 keine Anhaltspunkte Uber Betrdge im Konzerneigenkapitalspiegel, die einer Ausschittungssperre oder einer sonstigen Verfigungsbeschrankung unterliegen.

11.3.5 Konzerneigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2018

Eigenkapital des Mutterunternehmens Nicht beherrschende Anteile eiI;:::ae:)ri‘t-al
(Korrigiertes) Gezeichnetes Kapital Ricklagen Eigenkapital- Gewinn- Konzernjahres- Summe Nicht Auf nicht Auf nicht Summe Summe
Gezeichnetes Kapital Eigene Anteile Nicht eingefgri(rjﬂear;(-;:usstehende Summe Kapitalriicklage Gewinnriicklagen Summe v?/i;f:r?:;silﬁ_ ll/(;rrtli%{ ;:Tg:ﬂ;;sj; be;:tr:lzh::f © st:;l‘;r(;; st:;';ir(;;
Vorzugs- Vorzugs- Vorzugs- nach§272  nach§ gesetzliche nach§ satzungs- andere rechnung vortrag dem Eigenkapital- Anteile Anteile
Stammaktien  aktien Summe | Stammaktien aktien Summe| Stammaktien  aktien Summe Abs.2Nr.1-3 272 Summe Riicklage 272 Abs. maBige  Gewinn- Summe Mutterunter- differenz aus | Eigenkapital{ entfallende
HGB Abs. 2 Nr. 4HGB Riicklagen riicklagen nehmen Wahrungs- | differenz | Gewinne/
4 HGB zuzurechnen umrechnung aus Verluste
ist und Wahrungs-
Jahresergebnis [umrechnung
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Stand am 01.01.2017 500.000,00 0,00 500.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 500.000,00 2.000.000,00 0,00 2.000.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00( 2.000.000,00 0,00 -68.205,53| 4.205.189,85| 6.636.984,32 3.035,56 0,00 57,68 3.093,24| 6.640.077,56
Kapitalerh6hung/-herabsetzung z.B.:
Ausgabe von Anteilen 920.000,00 920.000,00 0,00 920.000,00 0,00 0,00 920.000,00 0,00 920.000,00
Erwerb/VerauBerung eigener Anteile 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Einziehung von Anteilen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kapitalerhdhung aus Gesellschaftsmitteln 1.500.000,00 1.500.000,00 1.500.000,00( -1.500.000,00 -1.500.000,00 0,00( -1.500.000,00 0,00 0,00 0,00
Einforderung/Einzahlung bisher
nicht eingeforderter Einlagen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Einstellung in /Entnahme aus Riicklagen 0,00( 16.330.000,00 16.330.000,00 0,00( 16.330.000,00 4.205.189,85( -4.205.189,85( 16.330.000,00 0,00( 16.330.000,00
Ausschittung 0,00 0,00 0,00 0,00 -3.516.500,00 -3.516.500,00 0,00( -3.516.500,00
Wahrungsumrechnung 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Sonstige Veranderungen 0,00 0,00 0,00 0,00 -3.035,56 -57,68| -3.093,24 -3.093,24
Anderungen des Konsolidierungskreises 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 232.045,54 232.045,54 232.045,54
Konzernjahrestiberschuss/-fehlbetrag 0,00 0,00 0,00 8.664.367,17| 8.664.367,17 7.611,83| 7.611,83| 8.671.979,00
Stand am 31.12.2017 2.920.000,00 0,00 2.920.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00( 2.920.000,00( 16.830.000,00 0,00 16.830.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00( 16.830.000,00 0,00 620.484,32| 8.664.367,17( 29.034.851,49 232.045,54 0,00 7.611,83| 239.657,37| 29.274.508,86
Kapitalerh6hung/-herabsetzung z.B.:
Ausgabe von Anteilen 681.897,00 681.897,00 0,00 681.897,00 0,00 0,00 681.897,00 0,00 681.897,00
Erwerb/VerauBerung eigener Anteile 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Einziehung von Anteilen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kapitalerh6hung aus Gesellschaftsmitteln 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Einforderung/Einzahlung bisher
nicht eingeforderter Einlagen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Einstellung in /Entnahme aus Riicklagen 0,00( 14.660.785,50 14.660.785,50 0,00( 14.660.785,50 8.664.367,17| -8.664.367,17| 14.660.785,50 7.611,83 -7.611,83 0,00( 14.660.785,50
Ausschittung 0,00 0,00 0,00 0,00 -4.380.000,00 -4.380.000,00 -42.330,00 -42.330,00| -4.422.330,00
Wahrungsumrechnung 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Sonstige Veranderungen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Anderungen des Konsolidierungskreises 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Konzernjahrestiberschuss/-fehlbetrag 0,00 0,00 0,00 9.244.799,62| 9.244.799,62 21.165,00| 21.165,00| 9.265.964,62
Stand am 31.12.2018 3.601.897,00 0,00 3.601.897,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3.601.897,00( 31.490.785,50 0,00 31.490.785,50 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00( 31.490.785,50 0,00 4.904.851,49( 9.244.799,62| 49.242.333,61 197.327,37 0,00 21.165,00| 218.492,37| 49.460.825,98
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11.3.6 Bestatigungsvermerk des unabhidngigen Abschlusspriifers

An die Noratis AG, Eschborn

Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der Noratis AG, Eschborn, und ihrer Tochtergesellschaften (der
Konzern) - bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2018, der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung, dem Konzerneigenkapitalspiegel und der Konzernkapitalflussrechnung fiir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 sowie dem Konzernanhang,
einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - geprift. Darlber
hinaus haben wir den Konzernlagebericht der Noratis AG, Eschborn, fiir das Geschéaftsjahr vom
1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmadBiger Buchfiihrung ein den tatsdachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdogens- und Finanzlage des Konzerns zum 31. Dezember 2018 sowie seiner Ertragslage fir
das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 und

o vermittelt der beigefligte Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des
Konzerns. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Konzernlagebericht in Einklang mit dem
Konzernabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen
und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

GemaB § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen
die OrdnungsmaBigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefiihrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsdtzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des
Abschlusspriifers fir die Prifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts" unseres
Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen
unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen
Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss
und zum Konzernlagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Konzern-
abschluss und den Konzernlagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Konzernabschlusses, der den
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafir,
dass der Konzernabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsdtze ordnungsmaBiger
Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in
Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsétzen ordnungsméBiger Buchfilhrung als notwendig
bestimmt haben, um die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu ermdglichen, der frei von
wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist.
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Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die
Fahigkeit des Konzerns zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren
haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben.

Dartber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes
der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsdchliche oder
rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Aufstellung des Konzernlageberichts,
der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen
Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der zuklnftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind
die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie
als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Konzernlageberichts in Ubereinstimmung
mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen, und um ausreichende
geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses des
Konzerns zur Aufstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliber zu erlangen, ob der Konzernabschluss als
Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist,
und ob der Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt
sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss sowie mit den bei der Prifung
gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht
und die Chancen und Risiken der zuklinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen
Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum
Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefihrte Prifung
eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus VerstéBen
oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise
erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses
Konzernabschlusses und Konzernlageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von
Adressaten beeinflussen.

Wadhrend der Prifung Uben wir pflichtgemdBes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dariber hinaus

. identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter
- falscher Darstellungen im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht, planen und fihren
Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise,
die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zu dienen. Das
Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstéBen hoher
als bei Unrichtigkeiten, da VerstoBe betrligerisches Zusammenwirken, Falschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen
interner Kontrollen beinhalten kénnen.

e gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung des Konzernabschlusses relevanten
internen Kontrollsystem und den fur die Prifung des Konzernlageberichts relevanten
Vorkehrungen und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit
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dieser Systeme abzugeben.

o beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

. ziehen wir Schlussfolgerungen uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit sowie,
auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im
Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der
Fahigkeit des Konzerns zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir
zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im
Bestatigungsvermerk auf die dazugehoérigen Angaben im Konzernabschluss und im
Konzernlagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind,
unser jeweiliges Prufungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der
Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Priifungsnachweise.
Zuklnftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu flihren, dass der Konzern seine
Unternehmenstdtigkeit nicht mehr fortflihren kann.

. beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Konzernabschlusses
einschlieBlich der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden
Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfilhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt.

o holen wir ausreichende geeignete Priifungsnachweise flir die Rechnungslegungsinformationen
der Unternehmen oder Geschaftstatigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um Prifungsurteile
zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht abzugeben. Wir sind verantwortlich fiir die
Anleitung, Uberwachung und Durchfiihrung der Konzernabschlusspriifung. Wir tragen die
alleinige Verantwortung fir unsere Prifungsurteile.

. beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem Konzernabschluss, seine
Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns.

. fihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von
den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen
die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen.

Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde
liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass
kinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang
und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger
Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Frankfurt am Main, den 2. April 2019

RGT TREUHAND

Revisionsgesellschaft mbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Jirgen Lohr Julia Schmidt
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriferin
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