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Mein Berlin. Mein Zuhause.

seit mehr als 85 Jahren bewirtschaftet die börsennotierte gsW einen der größten Wohnungsbestände berlins. ihr Name 

steht für erfahrung, beständigkeit und wirtschaftliche solidität. 

Wir betreuen ein eigenes immobilienportfolio von rd. 60.000 Wohn- und gewerbeeinheiten, das zum 31. Dezem-

ber 2012 mit 3,3 Mrd. eUr bewertet wurde. 

Um unsere Marktposition zu erhalten und auszubauen, gehen wir neue Wege und schlagen dabei eine brücke zwischen 

innovation und tradition. Wir entwickeln uns weiter, ohne auf Altbewährtes zu verzichten. 

Die Unternehmensstrategie der gsW ist auf die langfristige bewirtschaftung von Mietwohnungen ausgerichtet. Dabei 

verfolgen wir einen systematischen Ansatz, mit dem Ziel, die Zufriedenheit unserer Kunden und Mitarbeiter, die be-

triebseffizienz und den Wert unserer immobilien zu steigern. 

gleichzeitig tragen wir gesellschaftliche Verantwortung für berlin und engagieren uns für soziale, kulturelle und sportliche 

Projekte.

Als kapitalmarktorientiertes Wohnungsunternehmen sind wir den interessen und bedürfnissen aller stakeholder verpflich-

tet. Unsere Aufgabe ist es, gemeinsame Ziele zu identifizieren und anzustreben. bei widersprüchlichen interessen tragen 

wir die Verantwortung für einen angemessenen und gerechten Ausgleich.
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Highlights

Wichtige fiNANZKeNNZAhleN Pro AKtie

eUr 1.1.-31.12.2012 1.1.-31.12.2011

ffo i je Aktie² 1,35 1,44

Affo je Aktie² 0,80 0,93

eUr 31.12.2012 31.12.2011

ePrA NAV pro Aktie³ 30,21 29,72

ePrA NAV pro Aktie (verwässert)4 30,32 -

2  Auf basis der durchschnittlich gehandelten Aktien im entsprechenden Zeitraum, in Anlehnung an iAs 33.19 (berechnung siehe Anhang)
3  Auf basis der in Umlauf befindlichen Aktien zum stichtag | 4 Annahme: Wandelanleihe zum bilanzstichtag in 5,05 Mio. neue gsW-Aktien gewandelt

oPerAtiVe highlights

31.12.2012 31.12.2011

leerstandsquote (Wohnen) 2,7 % 3,4 %

ist-Nettokaltmiete (Wohnen) 5,22 eUr / m² 5,08 eUr / m²

gUV-highlights

Mio. eUr 1.1.-31.12.2012 1.1.-31.12.2011

ergebnis aus Vermietung und Verpachtung 160,0 141,1 

Vertriebsergebnis 9,6 3,3 

bewertungsergebnis 76,4 56,2 

ebitDA 138,8 122,0 

bereinigtes ebitDA 131,2 117,6 

operatives ergebnis (ebit) 214,4 177,2 

Konzernergebnis 143,3 105,1 

ffo i (exkl. Vertriebsergebnis) 64,2 56,6 

Affo1 37,9 36,8 

ffo ii (inkl. Vertriebsergebnis) 73,8 59,9 

1  ffo i abzgl. kapitalisierter Modernisierungs- und instandhaltungsaufwendungen

bilANZ-highlights

Mio. eUr 31.12.2012 31.12.2011

Als finanzinvestition gehaltene immobilien 3.302,2 2.930,2 

flüssige Mittel 167,7 62,6 

eigenkapital 1.441,0 1.166,4 

finanzverbindlichkeiten 1.967,5 1.770,9 

bilanzsumme 3.569,9 3.039,7 

ePrA NAV 1.526,2 1.219,9 

loan-to-Value 53,8 % 58,0 %

eigenkapitalquote 40,4 % 38,4 %
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Die GSW –  
ein Stück Architekturgeschichte

in der Architekturgeschichte markierten die 1920er und 

1930er Jahre einen historischen Wendepunkt. Die Woh-

nungsnot war groß, viele Arbeiter und Angestellte hatten in 

den dicht belegten Mietskasernen mit schlechten lebens-

bedingungen zu kämpfen und soziale Aspekte spielten eine 

immer wichtigere rolle. Politische Umbrüche provozierten in 

der Architektur und Kunst die Abkehr vom historismus, für 

den die Nachahmung traditioneller stile und elemente ty-

pisch war. in sachen technik erhöhten moderne industrielle 

baumaterialien wie stahl, glas und beton die gestalterische 

freiheit. Zum ende der Weimarer republik 1933 waren es 

politisch-ideologische gründe, die eine gegenbewegung zu 

den modernen strömungen einleiteten. Zahlreiche Architek-

ten mussten auswandern, um dem risiko der Verfolgung zu 

entgehen. ihre entwürfe wurden nur noch mit starken ein-

schränkungen realisiert oder mussten vorübergehend in den 

schubladen verschwinden. Die Zwischenkriegsjahre wurden 

unter diesen spannungsreichen rahmenbedingungen zur 

Wiege der modernen Architektur. 

Wir bewirtschaften heute zahlreiche Wohngebäude aus 

dieser Zeit. sie haben für uns neben ihrer wirtschaftlichen 

auch eine kulturgeschichtliche und eine soziale bedeutung – 

ebenso wie für die Architekten, die sie entworfen haben. sie 

stammen unter anderem aus der „feder“ von bruno taut, 

hans scharoun, Paul rudolf henning und richard ermisch. 

Viele der gestaltungsprinzipien, die sie damals entwickelt 

haben, zählen heute wieder weltweit zum anerkannten 

standard in der Architektur und im städtebau.

Die ökologische Verträglichkeit ist neben den wirtschaft-

lichen und sozialen Anforderungen inzwischen fester be-

standteil gelungener Architektur. Matthias sauerbruch und 

louisa hutton sind internationale Vorreiter für eine ökolo-

gisch nachhaltige Architektur. im Architekturbüro sauer-

bruch hutton entstand der entwurf des gsW-hochhauses 

in berlin, in dem wir heute unseren sitz haben. Die immobi-

lien, die wir bewirtschaften und selbst nutzen, sind ein spie-

gel unseres Anspruchs, eine brücke zwischen Vergangenheit 

und Zukunft zu schlagen. 
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Papageienviertel, berlin-Pankow

baujahr 1927 bis 1928

270 Wohnungen

Architekten:  bruno taut, Paul Mebes, 
Paul emmerich
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Bruno Taut 
* 4. Mai 1880 † 24. Dezember 1938

bruno taut wurde 1880 in Königsberg geboren und besuchte dort die 

baugewerkschule. 1909 gründete er in berlin mit franz hoffmann das 

Architekturbüro taut & hoffmann, dem sein vier Jahre jüngerer bruder 

Max taut 1912 ebenfalls beitrat. Zunächst erhielt das büro vor allem 

Aufträge zum bau von Miet- und Warenhäusern. bald folgten Arbeiter-

wohnsiedlungen, die von der englischen gartenstadtbewegung beein-

flusst waren, sowie Verwaltungs- und gewerbebauten, bei denen die 

heute übliche Nord-süd-Ausrichtung für bessere luft- und lichtverhält-

nisse eingeführt wurde. Dem Kriegsdienst während des ersten Welt-

kriegs konnte sich bruno taut durch die bauleitung einer Pulverfabrik in 

brandenburg entziehen. in dieser Zeit beschäftigte er sich vorwiegend 

mit theoretischen Überlegungen zum „Neuen bauen“. Nach Kriegsende 

nahm das büro taut & hoffmann seine tätigkeit wieder auf und wurde 

mit dem bau von großsiedlungen beauftragt. Der Querdenker bruno 

taut gründete kurz darauf, im Jahr 1919, mit gleich gesinnten Architek-

ten und Künstlern die „gläserne Kette“, eine Künstlergemeinschaft, die 

ihre ideen und Visionen meist unter Pseudonymen in einem geheimen 

briefwechsel untereinander austauschte. Zu den Mitgliedern zählten 

Die gläserne Kette
Die „gläserne Kette“ war ein briefwechsel zwischen avantgardistischen Künstlern 
und Architekten in den Jahren 1919 und 1920. er wurde von bruno taut initiiert. Die 
Mitglieder des briefwechsels tauschten sich unter Verwendung von Pseudonymen 
über die bedeutung der Architektur bei der revolutionierung der gesellschaft und 
der Kunst aus. Die schwerpunkte waren soziale Aspekte des Neuen bauens, utopi-
sche Konzepte und expressionistische Visionen der Architektur. Die „gläserne Kette“ 
sollte anfangs geheim bleiben. bruno taut veröffentlichte schließlich aber zahlrei-
che briefe in seiner Zeitschrift „frühlicht“. Zu den beteiligten zählten unter anderem 
hans scharoun, Walter gropius sowie bruno tauts jüngerer bruder Max taut, die 
brüder hans und Wassili luckhardt und Adolf behne. 

Namen wie Walter gropius und hans scharoun. Vor allem die sozialen 

Aspekte des „Neuen bauens“ waren thema in diesem schriftwechsel. 

Von 1921 bis 1924 ging taut nach Magdeburg, wo er als stadtbaurat 

einen siedlungsplan erstellte. Anstelle des einheitsgraus sorgte taut für 

bunte hausfassaden in kräftigen farben, was der stadt den titel „Das 

bunte Magdeburg“ einbrachte. binnen acht Jahren wurden anhand 

seiner entwürfe rd. 12.000 Wohnungen in berlin geschaffen. tauts be-

kannteste Werke entstanden nach seiner Zeit in Magdeburg. Dazu zählt 

die hufeisensiedlung in berlin-britz (1925 bis 1933), die seit 2008 zum 

UNesco-Kulturerbe gehört, und die Waldsiedlung „onkel toms hüt-

te“ in berlin-Zehlendorf (1926 bis 1932). Anfang der 1930er Jahre setz-

te der Nationalsozialismus den modernen strömungen der Architektur 

ein vorläufiges ende. bruno taut verließ das land und lebte zunächst in 

der schweiz und in Japan. 1936 ging er in die türkei, die zur Moderni-

sierung des landes europäische Architekten suchte; neben zahlreichen 

schulen baute er die Universität von Ankara. in istanbul leitete er die  

Architekturabteilung an der Akademie der schönen Künste und zu-

gleich die bauabteilung im Unterrichtsministerium in Ankara. 
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siemensstadt, berlin-Charlottenburg-
wilmersdorf / berlin-spandau

baujahr hauptsächlich 1930er, 1950er 
und 1960er Jahre

3.160 Wohnungen

Architekten:  
hans scharoun, Walter gropius, otto 
bartning, hugo häring, fred forbat,  
Paul rudolf henning

gsW geschäftsbericht 2012 | hans scharoun
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Hans Scharoun 
* 20. september 1893 † 25. November 1972

hans scharoun wurde 1893 in bremen als sohn eines Kaufmanns 

geboren. er studierte bis 1914 Architektur an der technischen hoch-

schule berlin-charlottenburg. 1915 bis 1918 wirkte er am Wieder-

aufbau des kriegszerstörten ostpreußens mit und trat während 

dieser Zeit dem Deutschen Werkbund bei. Anschließend arbeitete 

scharoun bis 1925 als freischaffender Architekt im ostpreußischen 

insterburg und übernahm das büro seines damaligen Mentors Paul 

Kruchen. 1925 bis 1932 unterrichtete er an der Akademie für Kunst 

und Kunstgewerbe in breslau. ende der 1920er Jahre zeichnete er 

verantwortlich für den bebauungsplan der großsiedlung siemens-

stadt in berlin. Das gebäude am eingang zur siemensstadt (siehe foto 

oben) versah scharoun mit gestaltungselementen aus dem schiffs-

bau. Das brachte dem Wohnblock den spitznamen „Panzerkreuzer“ 

ein. Der gesellige und bescheidene Architekt zog es stets vor, auch 

in seinen selbst entworfenen gebäuden zu wohnen und bezog 1930 

eine Wohnung in siemensstadt. später wohnte er in einem Atelier in 

der von ihm in den 1950er Jahren entworfenen siedlung charlotten-

burg-Nord. Während der Zeit des Nationalsozialismus verließen viele 

Das „neue bauen“
Das Neue bauen bzw. die „Neue sachlichkeit“ hatten ihren Ursprung in den 1910er 
Jahren und prägten als neue stilrichtung die Architektur und den städtebau bis in die 
1930er Jahre. im gegensatz zum historismus des 19. Jahrhunderts orientierten sich 
die bevorzugten formen, Konstruktionsweisen und Materialien dieser bewegung 
an den Prinzipien der Zweckmäßigkeit und am technischen fortschritt. Kubisch-
rechtwinklige formen, eisenskelett- und betonbauten aus vorgefertigten Modulen, 
Klinkerelemente, langgezogene fensterbänder und die obligatorischen flachdächer 
sind erkennungsmerkmale dieses stils. Der neue stil hatte auch einen sozialen hin-
tergrund: Die schaffung von Wohnraum in industriellem Ausmaß sollte die akute 
Wohnungsnot lindern.

von scharouns Kollegen und freunden Deutschland. scharoun blieb 

dagegen in berlin, musste sich aber mit seinen visionären Konzep-

ten zurückhalten und seine Aktivitäten auf den bau einiger weniger 

einfamilienhäuser beschränken. Nach ende des Zweiten Weltkriegs 

war scharoun im Amt des stadtbaurats für den Wiederaufbau der 

stadt zuständig. Ab 1947 beteiligte sich scharoun an mehreren Ar-

chitekturwettbewerben und gewann bis 1955 fünfmal den ersten 

Preis. 1956 gewann scharoun die Ausschreibung des Neubaus der 

berliner Philharmonie – sein heute berühmtestes Werk in berlin, das 

von 1956 bis 1963 gebaut wurde. seine Konzepte sahen sozial viel-

schichtige Nachbarschaften mit einer funktionsmischung zwischen 

Wohnen und Arbeiten vor. Diese Prinzipien sind noch heute fester 

bestandteil aller größeren städtischen sanierungs- und Planungsvor-

haben. hans scharoun war von 1946 bis 1958 Professor und inhaber 

des lehrstuhls für städtebau an der tU berlin, leitete das institut für 

bauwesen der Deutschen Akademie der Wissenschaften in ostberlin 

und war von 1955 bis 1968 Mitglied und Präsident, später ehrenprä-

sident der Akademie der Künste. 
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siemensstadt, berlin-Charlottenburg-
wilmersdorf / berlin-spandau

baujahr hauptsächlich 1930er, 1950er 
und 1960er Jahre

3.160 Wohnungen

Architekten:  
hans scharoun, Walter gropius, otto 
bartning, hugo häring, fred forbat,  
Paul rudolf henning

gsW geschäftsbericht 2012 | Paul rudolf henning
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Paul Rudolf Henning 
* 16. August 1886 † 11. oktober 1986

Paul rudolf henning studierte von 1903 bis 1907 Architektur 

und bildhauerei an der technischen hochschule in berlin und der 

Kunstakademie der technischen hochschule Dresden. seine lauf-

bahn begann er im Anschluss mit einem eigenen Atelier in berlin, 

in dem er als bildhauer und Keramiker künstlerisch tätig war. in 

den 1920er Jahren begann henning mit dem entwurf größerer 

Wohnbauten, darunter häuser und Wohnblöcke in den berliner 

stadtteilen baumschulenweg, treptow und Mitte. Der stil seiner 

entwürfe war zunächst von expressionistischen elementen ge-

prägt, später von architektonischer strenge und Wucht, die sich 

an den Prinzipien der Neuen sachlichkeit bzw. des Neuen bau-

ens orientierte. 1928 wurde henning beratendes Mitglied im 

Vorstand des internationalen Verbands für städtebau und Woh-

nungswesen und Mitglied des Ausschusses für Wohnungsbau im 

bund Deutscher Architekten. er beteiligte sich an zahlreichen Aus-

Deutscher werkbund
Der Deutsche Werkbund wurde 1907 in München gegründet. es handelt sich um 
eine Vereinigung aus Künstlern, Architekten, Kunsthandwerkern, industriellen, Kauf-
leuten und schriftstellern, die sich als Protestbewegung zum historismus gegen die 
entfremdung des Produktes vom schaffenden stellte. Mit den Prinzipien der Ma-
terialgerechtigkeit, Zweckmäßigkeit, gediegenheit und Nachhaltigkeit unterstützte 
der Deutsche Werkbund die künstlerische, sittliche und soziale erneuerung. Unter 
seinen Mitgliedern waren bekannte Architekten wie ludwig Mies van der rohe, bru-
no taut, hans scharoun, hugo häring und auch Walter gropius, der die ideen und 
intentionen des Deutschen Werkbundes in das 1919 von ihm gegründeten bauhaus 
einfließen ließ.

stellungen und erreichte 1930 / 31 den höhepunkt seiner Karriere 

als Architekt. gemeinsam mit Walter gropius und hans scharoun 

baute er in den 1930er Jahren die großsiedlung siemensstadt. Die 

Wohnhauszeilen aus den Jahren 1930 und 1931 am heckerdamm 

im nördlichen teil der siedlung zählen zu den bekanntesten von 

hennings bauwerken. ebenso wie hans scharoun blieb er als ei-

ner von wenigen modernen Architekten und Künstlern zwischen 

1933 und 1945 in berlin. Allerdings musste er sich bei seinen Wer-

ken stark zurückhalten: seine gestalterischen ideen waren für die 

damaligen politischen Verhältnisse zu revolutionär. Während der 

Zeit des Nationalsozialismus konzentrierte sich henning daher auf 

den bau von industriegebäuden, einfamilienhäusern und Wohn-

häusern. erst nach dem Zweiten Weltkrieg konnte er seine pro-

gressiven Konzepte wieder aufleben lassen und in städtebauliche 

Planungen für siedlungsprojekte einarbeiten. 
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linienstraße, berlin-mitte

baujahr 1933 bis 1935

215 Wohnungen

Architekt:  richard ermisch

gsW geschäftsbericht 2012 | richard ermisch
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Richard Ermisch 
* 17. Juni 1885 † 7. Dezember 1960

Der Architekt und Künstler richard ermisch wurde 1885 in halle 

an der saale als älterer von zwei söhnen eines gold- und silber-

schmiedes geboren. Ab 1903 besuchte er die königlich-preußische 

baugewerkschule zu erfurt und zog im Jahr 1906 nach berlin, wo 

er im büro des Architekten Karl Doflein arbeitete. ein Jahr später 

wechselte er in das hochbauamt charlottenburg, wo er sich unter 

der leitung des stadtbaurates heinrich seeling um den bau von 

schulgebäuden kümmerte. 1910 übernahm er die entwurfsleitung 

für Krankenhäuser, 1921 wurde er zum baurat ernannt. Kurze Zeit 

später begann er seine laufbahn in der berliner bauverwaltung 

und wurde dort 1929 oberbaurat, später Magistratsbaurat und 

stadtbaudirektor. 1950 ging richard ermisch in den ruhestand. Zu 

beginn der 1920er Jahre waren seine Werke stark von expressio-

nistischen strömungen beeinflusst. charakteristische gestaltungs-

elemente dieser Zeit waren vor- und zurückspringende fassaden 

und fensterfronten, Zacken, spitzen, erker, türme, gebrochene 

linien und Zickzackmuster. ende der 1920er Jahre wandte sich er-

misch der Neuen sachlichkeit zu. glatte, abstrakt wirkende Wän-

de, knappe Umrisse, waagerechte gliederungen und flache Dächer 

prägten nun die Architektenentwürfe. Das in den Jahren 1929 und 

1930 errichtete strandbad in Wannsee ist eines der hauptwerke 

von richard ermisch. Der bau entspricht durch seine funktionsori-

entierte und zweckmäßige gestaltung dem leitgedanken, der da-

mals in der Neuen sachlichkeit gültig war: „form folgt funktion“. 

eine Zäsur markierte das Jahr 1933: Der stil der Neuen sachlichkeit 

stand im Widerspruch zur neuen politischen Weltanschauung und 

so wurde die formensprache der entwürfe wieder unauffälliger. 

Das Wohnensemble in berlin-Mitte neben der berliner Volksbüh-

ne, von richard ermisch entworfen und in den Jahren 1934 und 

1935 gebaut, zeigt diese Zurückhaltung (siehe fotos). Die meisten 

gebäude mit staatlichen oder repräsentativen funktionen wurden 

in den folgejahren in monumentalem stil mit modernen und neo-

klassischen elementen errichtet. Die beiden bekannten ermisch-

Werke rathaus tiergarten in berlin-Moabit und die 35 Meter hohe 

monumentale haupthalle auf dem Messegelände am funkturm 

tragen diese stilmerkmale.

expressionistische architektur
Die Phase der expressionistischen Architektur reichte vom ende des ersten Welt-
kriegs bis zum Anfang der 1930er Jahre. in der gestaltung bildete sie zwar einen 
gegensatz zu der stilistischen Klarheit, strenge und Wucht der Neuen sachlichkeit, 
nicht aber in ihrer Auffassung von Architektur als Ausdruck von emotion. Die Merk-
male des expressionismus sind runde geschwungene oder gezackte, teils spitzwinkli-
ge formen. Die fassaden tragen ornamente und reliefs, teils mit einflüssen aus dem 
Jugendstil, teils ergänzt um skulpturen. bevorzugte Materialien waren backstein und 
später beton. Ab den 1930er Jahren wurde der expressionismus in der Kunst politisch 
unterdrückt, während er in der Architektur relativ unangetastet blieb. 
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gsw-zentrale,  
berlin-Friedrichshain-Kreuzberg

Jahre des Neubaus: 1995 bis 1999

24.500 m² büro- und ladenfläche

Architekten: sauerbruch hutton

gsW geschäftsbericht 2012 | sauerbruch hutton
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Louisa Hutton 
* 21. November 1957

louisa hutton und Matthias sauerbruch lernten sich während ih-

res studiums an der Architectural Association in london kennen. 

Nachdem louisa hutton für Alison und Peter smithson gearbeitet 

hatte und Matthias sauerbruch für das office for Metropolitan 

Architecture von rem Koolhaas tätig war, gründeten sie ihr ge-

meinsames büro sauerbruch hutton in london. Nach diversen Auf-

trägen über den Umbau von häusern in london wurden sie 1990 

schlagartig international bekannt, als sie den Wettbewerb für die  

gsW-hauptverwaltung in berlin gewannen. Das gebäude befindet 

sich nahe dem ehemaligen Mauerstreifen unweit des checkpoint 

charlie. es ist das weltweit erste ökologische hochhaus und eines 

der auffälligsten Neubauprojekte im berlin der Nachwendezeit. Der 

preisgekrönte entwurf von sauerbruch hutton ist heute unter ande-

rem teil der sammlung des Museum of Modern Art in New York. 

seit 1991 hat das gemeinsame büro von louisa hutton und Matthias  

sauerbruch seinen hauptsitz in berlin und ist inzwischen auf 90 Mit-

arbeiter angewachsen. Mit dem Umweltbundesamt in Dessau und 

dem 2008 fertiggestellten Museum brandhorst in München schafften  

sauerbruch hutton weitere Meilensteine für nachhaltiges bauen. ihr 

hochhaus für die Kreditanstalt für Wiederaufbau in frankfurt wur-

de durch den council of tall buildings and Urban habitat (ctbUh) 

2011 zum „best tall building Worldwide“ ernannt. sauerbruch  

hutton haben in den 20 Jahren ihres bisherigen schaffens die farbe 

als gestaltungsmittel der Architektur neu definiert. in den polychro-

men fassaden ihrer gebäude verdichten sich die farben, formen 

und energien der umgebenden stadt. Als bild und skulptur zugleich 

lassen die fassaden die komplexe technische realität der gebäude 

hinter der sinnlichen erfahrung von farbe und raum verschwinden. 

Die entwürfe von sauerbruch hutton stellen sich den Ansprüchen 

der Nachhaltigkeit und entwickeln gleichzeitig eine klare ästhetik.

nachhaltiges bauen
Die baubranche ist eine der ressourcenintensivsten branchen und entfaltet durch die 
lange lebensdauer von bauwerken besonders langfristige Auswirkungen. Nachhalti-
ges bauen bedeutet, die drei Nachhaltigkeitsdimensionen Ökologie, Ökonomie und 
soziales in jeder lebensphase eines gebäudes zu betrachten und sorgfältig auszu-
balancieren – von der errichtung über die Nutzung bis zum rückbau. Nachhaltiges 
bauen bedeutet, die gebäude sensibel in das städtische Umfeld einzubetten, den 
Nutzern über mehrere generationen ein Maximum an gesundheit, Wohlbefinden 
und identifikation zu bieten und eine technische Qualität zu sichern, welche die res-
sourcen schont.

Matthias Sauerbruch 
* 4. februar 1955
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ANDreAs segAl
finanzvorstand

thoMAs ZiNNÖcKer
Vorstandsvorsitzender

JÖrg schWAgeNscheiDt
Vorstand
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sehr geehrte AKtioNäriNNeN UND AKtioNäre, 

sehr geehrte DAMeN UND herreN,

wir können auf ein sehr erfolgreiches geschäftsjahr 2012 zurückblicken. Die gsW hat sich am Kapitalmarkt als ein solides 

und erfolgreiches MDAx-Unternehmen etabliert. Dazu haben die erfolgreiche Kapitalerhöhung im April, die Platzierung 

einer Wandelanleihe im November sowie die werterhöhende Akquisition von rd. 7.000 Wohnungen bis ende des Jahres 

beigetragen. seit dem börsengang im April 2011 sind wir sowohl qualitativ als auch quantitativ gewachsen und konnten 

alle gesetzten und kommunizierten Ziele erreichen.

ein teil des erfolges ist sicherlich auf die kontinuierliche Verbesserung des Marktumfelds in berlin zurückzuführen. 

Die berliner Wirtschaft ist auch im Jahr 2012 weiter gewachsen; die region gehört damit zu den wachstumsstärksten 

bundesländern Deutschlands. sinkende Arbeitslosenzahlen, steigende realeinkommen und eine deutliche bevölke-

rungszunahme bilden dabei das fundament. Dieses hatte auch positive implikationen für den berliner immobilienmarkt. 

sowohl Miet- als auch eigentumswohnungen wurden im vergangenen Jahr stark nachgefragt. Auch die Neubautätigkeit 

entwickelt sich positiv, sie kann dem stetigen Anstieg der Nachfrage nach Wohnraum jedoch nicht gerecht werden. Die 

Konsequenz: Die Miet- und Kaufpreise sind über alle Preissegmente hinweg auch im Jahr 2012 gestiegen. Das bestätigt 

auch unser aktueller Wohnmarktreport 2013 für berlin, den wir mittlerweile zum neunten Mal in Zusammenarbeit mit 

dem immobiliendienstleistungsunternehmen cbre veröffentlichen. Auf der grundlage sachlicher und fundierter Analyse 

ist erkennbar, dass sich der berliner Wohnungsmarkt zwar deutlich positiv entwickelt, zwischen den Mikrolagen im ein-

zelnen aber große Unterschiede bestehen und in jedem stadtteil auch noch günstiger Wohnraum vorhanden ist. 

Als eigentümer und bewirtschafter eines immobilienportfolios mit einem Wert von über 3,3 Mrd. eUr wissen wir um die 

Kapitalintensität und die langfristigen investitionszyklen unseres geschäfts. Unser erfolg basiert dabei vor allem auf den 

Prinzipien einer nachhaltigen Unternehmensführung, die den dauerhaften Unternehmensfortbestand in den Mittelpunkt 

unseres handelns stellt. Wir haben diese Prinzipien in unserem ersten Nachhaltigkeitsbericht vorgestellt, der Anfang des 

Jahres veröffentlicht wurde.

Unser geschäftsmodell fokussiert sich auf die bewirtschaftung von Wohnimmobilien für ein breites berliner bevölke-

rungssegment. Auf der grundlage hoher operativer standards und einer konservativen finanzierungsstruktur sind die 

geschäftsimmanenten risiken relativ niedrig und werden angemessen verzinst. Unser Ziel ist es, nachhaltiges Wachstum 

mit einer attraktiven Dividendenpolitik zu kombinieren, um für unterschiedliche investorenbedürfnisse aufgestellt zu sein. 

Die folgenden ereignisse haben im Jahr 2012 dazu beigetragen, auf unserem Weg einen weiteren schritt voranzukommen:

•  ende April 2012 haben wir eine Kapitalerhöhung erfolgreich durchgeführt. Dabei wurden rd. 9,5 Mio. nennwertlose 

stückaktien platziert und dadurch Mittelzuflüsse von rd. 191 Mio. eUr generiert.
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•  Mit emission am 15. November 2012 haben wir erstmals eine Wandelanleihe am Kapitalmarkt erfolgreich platziert. 

Diese hat eine laufzeit von sieben Jahren und verbrieft einen coupon von jährlich zwei Prozent. Aus der transaktion 

sind der gesellschaft flüssige Mittel von ca. 180 Mio. eUr zugeflossen. Damit konnten wir erneut unsere finanzie-

rungsfähigkeit unter beweis stellen.

•  im abgelaufenen geschäftsjahr haben wir mit diesen Mitteln unseren expansionskurs fortgesetzt und insgesamt 7.000 

Wohneinheiten dazu erworben, deren Mieterträge das Unternehmensergebnis ab 2013 positiv beeinflussen werden. 

insgesamt bewirtschaften wir zum Jahreswechsel mit rd. 60.000 Wohn- und gewerbeeinheiten eines der größten 

immobilienportfolien in berlin.

•  Auf unserer ersten ordentlichen hauptversammlung als börsennotierte gesellschaft am 28. Juni 2012 wurde die 

Ausschüttung einer Dividende für das geschäftsjahr 2011 in höhe von 0,90 eUr pro dividendenberechtigter Aktie 

beschlossen und anschließend ausgezahlt. 

•  Mit dem Verkauf der bWg Anfang oktober an die strAbAg haben wir uns vom segment der immobilienverwaltung 

für Dritte getrennt. Damit setzen wir die Konzentration auf unser Kerngeschäft konsequent fort: die nachhaltige be-

wirtschaftung unseres eigenen Mietwohnungsbestands.

Auch in operativer hinsicht verlief das vergangene Jahr äußerst erfolgreich. im geschäftsjahr 2012 stiegen unsere Miet-

erlöse um rd. 19,0 Mio. eUr auf 202,1 Mio. eUr – ein deutliches Plus von 10,4 %. Wesentlicher einflussfaktor dafür war 

der erwerb eines immobilienportfolios im vierten Quartal 2011, welches in 2012 ganzjährig ergebnisrelevant wurde. Auch 

haben die im Vergleich zum Vorjahr höheren Durchschnittsmieten und der geringere leerstand zu dieser ergebnisverbes-

serung beigetragen. insgesamt stieg das ergebnis aus Vermietung und Verpachtung im Vergleich zu 2012 um rd. 13,4 % 

auf 160,0 Mio. eUr. Dabei konnten wir den leerstand um 0,7 Prozentpunkte auf 2,7 % erneut deutlich reduzieren, die 

monatliche ist-Nettokaltmiete stieg im selben Zeitraum um 2,8 % auf 5,22 eUr pro Quadratmeter. erwähnenswert ist 

auch das außergewöhnlich gute Vertriebsergebnis: Aufgrund der derzeit überaus guten Nachfrage nach berliner immobi-

lien konnten wir unser Vertriebsergebnis um 6,3 Mio. eUr auf 9,6 Mio. eUr steigern. 

besonders erfreulich entwickelte sich die für die Dividendenzahlung 2012 relevante Kennzahl funds from operations 

(ffo i). Der ffo i erhöhte sich um 13,5 % und lag mit 64,2 Mio. eUr dank einmaliger sondereffekte leicht über unserer 

Prognose. Die positive entwicklung des operativen geschäfts und der Marktmieten wurden auch im bewertungsergebnis 

von 76,4 Mio. eUr reflektiert und wirkten sich positiv auf das wirtschaftliche eigenkapital des gsW-Konzerns aus. Der 

ePrA Net Asset Value (ePrA NAV) erhöhte sich bis zum ende des geschäftsjahres um rd. 25,1 % auf 1.526,2 Mio. eUr. 

Dies entspricht einem Wert von 30,21 eUr je Aktie zum 31. Dezember 2012.
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Diese erfolge im abgelaufenen geschäftsjahr wären allerdings nicht ohne das Vertrauen unserer Aktionäre möglich gewe-

sen. Dafür möchten wir uns ausdrücklich bedanken. Aufgrund des guten geschäftsverlaufs und positiver sondereffekte, 

wie beispielsweise dem Verkauf der bWg, werden wir der hauptversammlung am 18. Juni 2013 vorschlagen, die Divi-

dendenzahlung je Aktie konstant zu halten und damit erneut eine Dividende in höhe von 0,90 eUr je Aktie auszuzahlen. 

im Zuge unseres konsequenten Wachstumskurses hat sich der Personalbestand der gsW um ca. 5 % auf 337 Mitarbeiter 

erhöht. Neben der rekrutierung hochkarätiger fachspezialisten und führungskräfte aus anderen branchen wie banken, 

Wirtschaftsprüfung und beratung legen wir auf die zielgerichtete Qualifizierung und Weiterbildung unserer Mitarbeiter 

und die entwicklung unserer jungen Nachwuchskräfte besonderen Wert. Wir bieten eine marktadäquate und leistungs-

orientierte Vergütung sowie ein Arbeitsumfeld, welches die Vereinbarkeit von beruf und Privatleben unterstützt. Dafür 

werden wir in allen Aktivitäten durch ein hohes persönliches engagement unserer führungskräfte und Mitarbeiter unter-

stützt, wofür wir besonders dankbar sind.

Zu guter letzt haben wir auch unseren Mietern zu danken. Viele sind uns bereits über viele Jahre verbunden. bei unseren 

zahlreichen engagements in Nachbarschafts- und sozialeinrichtungen konzentrieren wir uns insbesondere auf Konzepte 

für Kinder und Jugendliche sowie die aktive förderung der ausgeglichenen entwicklung von berliner stadtquartieren. 

sehr geehrte Aktionärinnen und Aktionäre, sehr geehrte Damen und herren, unser Unternehmen hat sich 2012 sehr gut 

entwickelt und die grundlagen für eine weitere erfolgreiche Zukunft geschaffen. Wir wünschen ihnen viel Vergnügen bei 

der lektüre des geschäftsberichts. für Anregungen, fragen und hinweise stehen ihnen die bekannten Ansprechpartner 

zur Verfügung.

berlin, im März 2013

ANDreAs segAl
finanzvorstand

thoMAs ZiNNÖcKer
Vorstandsvorsitzender

JÖrg schWAgeNscheiDt
Vorstand
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Thomas Zinnöcker, Vorstandsvorsitzender (Jahrgang 1961)

Akademischer Abschluss: Diplom-Kaufmann

in der immobilienwirtschaft tätig seit: 1995

Stationen und Funktionen in der Immobilienwirtschaft:

• 1995- 2001: geschäftsführer der Krantz tKt gmbh und später Vorsitzender der geschäftsführung

• 2001-2004: Mitglied der geschäftsführung der Deutsche telekom immobilien und service gmbh

Stationen bei der GSW:

• 2005-2010: Vorsitzender der geschäftsführung, ceo

• seit 2010: Vorsitzender des Vorstands, ceo

Jörg Schwagenscheidt, Vorstand (Jahrgang 1964)

Akademischer Abschluss: immobilienökonom (ebs european business school), fellow der rics

in der immobilienwirtschaft tätig seit: 1990

Stationen und Funktionen in der Immobilienwirtschaft:

• 1991-1996 regionalleiter NrW der Dr. lübke immobilien gmbh, Prokurist

• 1996-1997 geschäftsführer der Db immobilien gmbh

• 1998-1999 Mitglied der geschäftsleitung der bbt bau-boden treuhand gmbh & co. Kg

• 1999-2006 leiter der Niederlassungen gelsenkirchen und essen der Viterra Ag / Deutsche Annington gmbh, Prokurist

Stationen bei der GSW:

• 2006-2010: Mitglied der geschäftsführung, coo

• seit 2010: Mitglied des Vorstands, coo 

Andreas Segal, Finanzvorstand (Jahrgang 1969)

Akademischer Abschluss: Zweite Juristische staatsprüfung 

in der immobilienwirtschaft / finanzwirtschaft tätig seit: 2000

Stationen und Funktionen in der Immobilienwirtschaft / Finanzwirtschaft:

• 2000-2003 Mergers & Acquisitions der commerzbank Ag

• 2003-2006 Mitglied der geschäftsleitung der ProMarkt handels gmbh

• 2003-2006 Kaufmännischer geschäftsführer der Wegert holding gmbh

Stationen bei der GSW:

• 2006: leiter finanzierung

• 2006-2007: leiter controlling und finanzierung

• 2007-2008: Mitglied der geschäftsleitung, cfo

• 2008-2010: Mitglied der geschäftsführung, cfo

• seit 2010: Mitglied des Vorstands, cfo 

Portrait des Vorstands

20
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„Nach dem Ausstieg unserer Altgesellschafter zum 
Jahresanfang 2012 haben wir das in uns gesetzte 
Vertrauen gerechtfertigt. Unsere Aktionäre profitier-
ten insbesondere von der erstmaligen Zahlung einer  
Dividende von 0,90 EUR je Aktie sowie einem 
Kursanstieg um mehr als 45 %, womit wir sogar die 
Entwicklung des MDAX übertroffen haben.“ 

thomas Zinnöcker,  
Vorstandsvorsitzender der gsW immobilien Ag

„In 2012 konnte die GSW eine erfolgreiche 
Kapitalerhöhung und eine Wandelanleihe zu 
attraktiven Konditionen platzieren. Beide 
Male setzten die Investoren großes Vertrauen 
in unser Geschäftsmodell.“ 

Andreas segal,  
finanzvorstand der gsW immobilien Ag

„In 2012 erfreute sich der Berliner Markt für 
Wohnimmobilien weiterhin großer Beliebtheit. 

Wir haben mit dem Zukauf von 7.000  
Wohnungen den Wachstumskurs beibehalten 
und unseren Wohnungsbestand um mehr als  

10 % ausgebaut.“

Jörg schwagenscheidt,  
Vorstand der gsW immobilien Ag

21
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Highlights im Geschäfts- und Börsenjahr 2012

15.02.2012

gsW startet Modernisierungs- 

projekt in lichtenberg

23.02.2012

gsW gewinnt Immobilienmanager  

Award 2012 in der Kategorie finanzierung  

für die CMBS-Refinanzierung

12.01.2012

Streubesitz der gsW-Aktien erhöht sich  

von 74 % auf 94 %

28.06.2012

erste ordentliche 

Haupt- 

versammlung 

nach dem  

börsengang stimmt 

mehrheitlich allen 

tagesordnungs-

punkten zu

03.05.2012

gsW platziert  

erfolgreiche  

Kapitalerhöhung

34,00 eUr

36,00 eUr

38,00 eUr

32,00 eUr

30,00 eUr

28,00 eUr

26,00 eUr

22,00 eUr

20,00 eUr

18,00 eUr

24,00 eUr

1.10.2012

gsW verkauft  

immobilienverwalter BWG  

an die strAbAg

24.09.2012

gsW-Aktie wird in den  

TR / GPR Global  

100 Index EUR  

aufgenommen
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25.10.2012

gsW erweitert  

immobilienportfolio  

in berlin um rd.  

4.400 Wohnungen

1.10.2012

gsW verkauft  

immobilienverwalter BWG  

an die strAbAg

22.11.2012

gsW kauft immobilien- 

portfolio mit rd.  

2.600 Wohnungen

24.09.2012

gsW-Aktie wird in den  

TR / GPR Global  

100 Index EUR  

aufgenommen

15.11.2012

gsW platziert erfolgreich  

Wandelanleihe über  

182,9 Mio. EUR

19.12.2012

gsW-Aktie markiert  

Allzeithoch bei  

33,48 EUR
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2012
Wachstum um 7.000 Wohneinheiten mittels zweier erfolgreicher Kapitalmaßnahmen realisiert

2011
erfolgreicher börsengang der gsW immobilien Ag, schneller Aufstieg in den MDAx

2010
änderung der rechtsform in gsW immobilien Ag

2004
Verkauf der gsW an die finanzinvestoren Whitehall und cerberus durch das land berlin

1992 bis 1993
gsW erhält großteil der Wohnungen zurück, die durch die teilung der stadt verloren gegangen waren

1961 bis 1979
errichtung zahlreicher großsiedlungen, u. a. das „springprojekt“ in Kreuzberg mit 1.300 Wohnungen, teilbereiche der groß - 
siedlung an der falkenseer chaussee in spandau mit 2.540 Wohnungen und der „thermometer-siedlung“ in lichterfelde

1948
Mit spaltung der stadt in ost und West verliert die gsW fast die hälfte ihres Wohnungsbestands

1945
Kriegsende: gesamter immobilienbestand der gsW ist beschädigt. 11.200 der 53.000 Wohnungen sind zerstört

1937
Zusammenschluss von acht bis dahin selbstständigen städtischen Wohnungsbau- und siedlungsgesellschaften unter dem 
Dach der gsW

1924
gründung der gsW als städtische „Wohnungsfürsorgegesellschaft berlin mbh“ durch die stadt berlin und den preußischen 
staat

Geschichte der GSW
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stAMMDAteN Der AKtie

branche immobilien

isiN De000gsw1111

WKN gsw111

börsenkürzel gib

reuters gibg.De

bloomberg gib:gr

erstnotiz 15. april 2011

Marktsegment Prime standard

handelsplätze Frankfurter wertpapierbörse

XeTra

regulierter markt der berliner 
börse

indizes mDaX

FTse ePra / nareiT global real 
estate index serie

gPr 250, sToXX europe 600

Tr / gPr global 100 index eur

Designated sponsors Deutsche bank

goldman sachs international

Dz bank

Aktie

KUrsVerlAUf

32

34

28

30

24

26

22

20

Mai 2012 Aug. 2012 Nov. 2012 Feb. 2013Feb. 2012

Kurs in EUR

GSW-Aktie
EPRA Europe MDAX

EPRA Germany

AKtieNKeNNZAhleN

2012 2011

grundkapital (in eUr) 50.526.314 41.052.630

Anzahl der Aktien per 
31. Dezember (in stück) 50.526.314 41.052.630 

schlusskurs per 
31. Dezember (xetrA, in eUr) 32,00 22,40 

höchstkurs (xetrA, in eUr) 33,48 24,71

tiefstkurs (xetrA, in eUr) 21,19 19,55

Marktkapitalisierung per 
31. Dezember (in eUr) 1.616.842.048 919.578.912

Durchschnittliches tagesvolumen 
(xetrA, in eUr) 3.415.065 2.013.059

Dividende je Aktie (in eUr) 0,90 -



27

Das börsenjahr 2012

im Jahr 2012 blieben die Kapitalmärkte volatil, entwickelten 

sich aber trotz der schuldenkrise im euroraum insgesamt 

positiv. Der DAx verzeichnete nach einem guten Jahresauf-

takt Anfang Juni ein Zwischentief mit unter 6.000 Punkten, 

von dem er sich in der zweiten Jahreshälfte wieder erholte. 

Am 20. Dezember schrieb er mit 7.672 Punkten sein Jah-

reshoch und zugleich den höchsten Wert der vergangenen 

fünf Jahre. Noch besser entwickelte sich der MDAx: Mit 

12.086 Punkten wies er am 19. Dezember den höchsten 

stand seit seiner einführung im Jahr 1996 auf. gestützt 

wurde diese positive entwicklung vor allem durch die 

entscheidung der eZb, unbegrenzt Anleihen europäischer 

Krisenstaaten aufzukaufen.

Deutlich besser als der gesamtmarkt entwickelte sich die 

gsW-Aktie: Mit einem schlusskurs von 32,00 eUr no-

tierte sie am 28. Dezember 2012 um 42,2 % höher als zu 

Jahresbeginn (22,50 eUr); ihr Jahrestief von 21,19 eUr am 

9. Januar ließ sie damit weit hinter sich. Dagegen schlossen 

DAx und MDAx bei 7.612 und 11.914 Punkten und damit 

um 25,3 % bzw. 30,7 % höher als zu Jahresbeginn. Die 

Marktkapitalisierung der gsW lag am 31. Dezember 2012 

bei rd. 1.617 Mio. eUr. 

Zu beginn des börsenjahres 2013 gab das Papier der gsW 

etwas nach. Der Kurs der Aktie lag zum 28. februar 2013 

mit 30,53 eUr um 7,5 % unter dem schlusskurs des Jahres 

2012.

bereits im Januar 2012 platzierten die ehemals größten 

Anteilseigner cerberus und Whitehall jeweils etwa 4 Mio. 

Aktien der gsW erfolgreich am Kapitalmarkt. Der streube-

sitz der Aktie liegt seitdem laut Definition der Deutschen 

börse Ag bei 94 %. 

Zum 27. April 2012 wurde das grundkapital der gsW 

im Zuge einer Kapitalerhöhung durch die Ausgabe neuer 

Ak tien um 9.473.684 eUr erhöht. Die Anzahl der stamm-

aktien beläuft sich seither auf 50.526.314 stück. Alle 

neuen Aktien waren bereits für das geschäftsjahr 2011 voll 

dividendenberechtigt; die bestehenden Aktionäre konnten 

sie bei einem bezugsverhältnis von 13:3 zu einem bezugs-

preis von 21,30 eUr je Aktie erwerben. insgesamt konnten 

99,7 % der neuen Aktien durch Ausübung des bezugsrechts 

platziert werden. Die neuen Aktien, für die keine Ausübung 

der bezugsrechte erfolgte, wurden über die börse veräußert. 

Am 3. Mai 2012, dem tag der Notierung der neuen Aktien, 

lag die Aktie mit 26,05 eUr bereits deutlich über dem emis-

sionspreis der Kapitalerhöhung.

Mit der Kapitalerhöhung erzielte die gsW immobilien Ag 

einen bruttoemissionserlös von 201,8 Mio. eUr, der mitt-

lerweile zum weiteren Ausbau des immobilienportfolios und 

damit einer stärkung der Marktposition genutzt wurde. Die 

erfolgreiche Platzierung der neuen Aktien sowie die große 

Akzeptanz bei den Altaktionären belegen das Vertrauen des 

Kapitalmarkts in die stabilität und Kontinuität des ge-

schäftsmodells der gsW.

Das gewicht der gsW im MDAx betrug per 28. februar 2013 

1,5 %. seit April 2011 ist die gsW-Aktie zudem in mehreren 

immobilienaktienindizes vertreten, die von der european 

Public real estate Association (ePrA) und der National Asso-

ciation of real estate investment trust (NAreit) berechnet 

werden. Dabei entwickelte sich die Aktie der gsW stärker 

als die indizes ePrA europe und ePrA germany, in denen 

die gsW zum 28. februar 2013 mit einem gewicht von 

1,4 % bzw. 14,7 % vertreten ist. beide indizes sind wichtige 

benchmarks für die Anlagestrategie internationaler instituti-

oneller investoren und legten im Jahr 2012 um 22,6 % bzw. 

33,0 % zu. Darüber hinaus ist die gsW-Aktie mit Wirkung 

zum 24. september 2012 in den tr / gPr global 100 in-

dex eUr aufgenommen worden. 

AKtioNärsstrUKtUr ZUM stichtAg 28.02.2013

10,0% MFS (Sun Life)

6,2% Government of Singapore

4,9% CBRE Clarion Securities

3,1% BlackRock, Inc.

72,8% Sonstige

3,0% 

MFS International Value Fund
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ANAlYsteNeMPfehlUNgeN ZUM stichtAg 28.02.2013

2

VERKAUFEN

8

KAUFEN

8

HALTEN

Die professionelle Zusammenarbeit mit investoren und 

Analysten sowie das positive feedback auf ihre finanzkom-

munikation spornen die gsW dazu an, den offenen Dialog 

mit allen Kapitalmarktteilnehmern auch in den kommenden 

Jahren weiter zu intensivieren. Auch im Jahr 2013 wird die 

gsW auf zahlreichen roadshows und Konferenzen vertre-

ten sein.

hauptversammlung

Die erste ordentliche hauptversammlung nach dem börsen-

gang im April 2011 fand am 28. Juni 2012 in berlin statt. 

Die hauptversammlung stimmte allen tagesordnungs-

punkten mehrheitlich zu; unter anderem entlastete sie 

Vorstand und Aufsichtsrat für das geschäftsjahr 2011 mit 

99,99 % Zustimmung. Nahezu einstimmig wurde zudem 

die Ausschüttung einer Dividende für das geschäftsjahr 

2011 in höhe von 0,90 eUr auf jede dividendenberechtigte 

stückaktie beschlossen. Das entspricht einem gesamtbe-

trag von rd. 45,5 Mio. eUr. im Verhältnis zum volumen-

gewichteten Durchschnittspreis 2011 von 21,80 eUr ergibt 

sich eine Dividendenrendite von 4,1 %. Mit deutlicher 

Mehrheit beschloss die hauptversammlung zudem eine 

Verkleinerung des Aufsichtsrats von neun auf sechs Mit-

glieder. frau gisela von der Aue, Justizsenatorin des landes 

berlin a. D., wurde als sechstes Mitglied in den Aufsichtsrat 

der gsW immobilien Ag gewählt. Nähere informationen 

zur Zusammensetzung des Aufsichtsrats sind auf seite 150 

dieses geschäftsberichts dargestellt.

investor relations

Ziel der investor-relations-Aktivitäten der gsW ist es, das 

Vertrauen der Aktionäre, investoren, finanzanalysten und 

-journalisten sowie aller weiteren Kapitalmarktteilnehmer 

zu festigen und auszubauen. Die gsW pflegt einen  

offenen, kontinuierlichen und intensiven Austausch mit 

dem Kapitalmarkt und der interessierten Öffentlichkeit.

im bereich „investor relations“ auf der internetseite 

der gsW finden die besucher daher ein umfangreiches 

informationsangebot: Dort stehen neben den finanzpu-

blikationen, Pflicht- und Pressemeldungen und Aktien-

informationen auch Präsentationen sowie das factsheet 

zur Verfügung. Darüber hinaus werden informationen zur 

gsW, zur hauptversammlung und zur corporate gover-

nance geliefert. bei der Veröffentlichung von geschäfts-

zahlen finden am tag der Veröffentlichung Webcasts statt. 

im Jahr 2012 haben der Vorstand und das ir-team der 

gsW an 18 roadshows und 11 Kapitalmarktkonferenzen 

im in- und Ausland teilgenommen – unter anderem in 

frankfurt am Main, München, london, Amsterdam, Zürich 

und New York. Dabei konnte die gsW einer Vielzahl von 

investoren ihr attraktives geschäftsmodell mit der fokus-

sierung auf die bestandshaltung von Wohnimmobilien 

in der Metropole berlin präsentieren. Zudem fanden für 

interessierte investoren und Analysten zahlreiche Property-

touren durch das immobilienportfolio statt.

Analysten und investoren bestätigen der gsW den um-

fangreichen informationsgehalt und die hohe Qualität ihrer 

finanzkommunikation. Die positive Wahrnehmung und 

das große interesse des Kapitalmarkts zeigen sich auch 

darin, dass der gsW-titel von derzeit 18 research-häusern 

regelmäßig analysiert wird und im berichtsjahr 7 Analysten 

die coverage neu aufgenommen haben. eine große Mehr-

heit der Analysten empfiehlt zum derzeitigen Zeitpunkt, 

die gsW-Aktie zu kaufen oder zu halten; nur 2 research-

häuser raten zum Verkauf des Papiers. Die Kursziele der 

Analysten liegen zwischen 25 eUr und 36,70 eUr.
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Bedingtes und genehmigtes Kapital

Um den künftigen Wachstumskurs und die finanzielle 

flexibilität der gsW dauerhaft zu sichern, hat die hauptver-

sammlung mit Mehrheiten von 92,38 % bzw. 89,78 % ein 

neues genehmigtes Kapital in höhe von 17 Mio. eUr und 

ein bedingtes Kapital in höhe von 7,5 Mio. eUr beschlossen.

Das genehmigte Kapital ermächtigt den Vorstand, das 

grundkapital der gsW mit Zustimmung des Aufsichtsrats 

bis zum 27. Juni 2017 einmalig oder mehrmals um insge-

samt bis zu 17 Mio. eUr zu erhöhen. Dazu können bis zu 

17 Mio. neue auf den inhaber lautende stückaktien gegen 

bar- und / oder sacheinlagen ausgegeben werden. grund-

sätzlich wird den Aktionären das gesetzliche bezugsrecht 

auf die neuen Aktien gewährt; der Vorstand kann es 

jedoch mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausschließen. 

Das bedingte Kapital hat einen Umfang von 7,5 Mio. eUr. 

bis zum 27. Juni 2017 dürfen einmalig oder mehrmals auf 

den inhaber und / oder auf den Namen lautende Wan-

del- und / oder optionsschuldverschreibungen und / oder 

genussrechte und / oder gewinnschuldverschreibungen im 

gesamtnennbetrag von bis zu 250 Mio. eUr ausgegeben 

werden. 

Davon hat die gsW bereits gebrauch gemacht und am 

15. November 2012 Wandelschuldverschreibungen mit 

einem Nennbetrag von 182,9 Mio. eUr und einer laufzeit 

bis November 2019 im rahmen einer Privatplatzierung an 

ausschließlich institutionelle Anleger außerhalb der Verei-

nigten staaten von Amerika, Kanada, Australien und Japan 

ausgegeben. Nähere informationen zur emission der Wan-

delanleihe sind den seiten 53f. dieses geschäfts berichts zu 

entnehmen. 

finanzkalender

fiNANZKAleNDer

22. März 2013 Veröffentlichung geschäftsbericht 2012

22.–24. April 2013 roadshow (london)

25. April 2013 roadshow (amsterdam)

15. Mai 2013 zwischenbericht Q1-2013

29. Mai 2013 Kempen european Property seminar 
(amsterdam)

18. Juni 2013 hauptversammlung (berlin)

15. August 2013 zwischenbericht h1-2013

15. November 2013 zwischenbericht 9m-2013

ir-Kontakt

sebastian Jacob

e-Mail: ir@gsw.de

telefon: +49 (0) 30 2534-1882

rené bergmann

e-Mail: ir@gsw.de

telefon: +49 (0) 30 2534-1362

Kati Pohl

e-Mail: ir@gsw.de

telefon: +49 (0) 30 2534-1340
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Unternehmensziele und Strategie

bewährtes erhalten –  
neue chancen nutzen

berlin ist in Westeuropa die stadt mit dem größten Miet-

wohnungsmarkt. seit sieben Jahren steigt die einwohner-

zahl kontinuierlich und jüngsten Prognosen zufolge rechnet 

die senatsverwaltung für stadtentwicklung mit einem 

weiteren Zuwachs um eine Viertel Mio. berliner einwohner 

auf 3,75 Mio. einwohner bis zum Jahr 2030. Demzufol-

ge ergeben sich gute Aussichten für die kontinuierliche 

entwicklung der Wohnungsnachfrage. Mit der Vermietung 

und bewirtschaftung von fast 60.000 Wohnungen ist die 

gsW der größte private eigentümer von Wohnungen in der 

hauptstadt. Daher erwarten wir, dass sich die soziodemo-

grafischen rahmendaten auch positiv auf die geschäftsent-

wicklung der gsW auswirken.

Das geschäftsmodell der gsW beruht auf einer nachhal-

tigen Unternehmensführung, die den dauerhaften Un-

ternehmensfortbestand in den Mittelpunkt des handelns 

stellt. Mit unserer Ausrichtung auf die bewirtschaftung von 

immobilien für ein breites bevölkerungssegment mit niedri-

gen und mittleren einkommen in berlin gehen wir bewusst 

ein niedriges risikoprofil mit hoher sicherheit und einer 

angemessenen Dividendenrendite für Anleger ein. 

Traditionsreich und nah am Markt

Die gsW ist seit über 85 Jahren ein teil berlins. traditions-

bewusstsein, Wissen und erfahrung, Markt- und Quar-

tiersnähe sowie eine ausgewiesene fachkompetenz in allen 

wohnungswirtschaftlichen fragen zeichnen die führungs-

kräfte und Mitarbeiter der gsW aus. seit dem Jahr 2007 

erstellt die gsW den Wohnmarktreport berlin, der die 

entwicklungen des berliner Wohnungsmarkts bis auf die 

Postleitzahlenebene abbildet. Wir verfügen über langjähri-

ge, vertrauensvolle Kontakte zu sämtlichen stakeholdern in 

berlin und am internationalen banken- und Kapitalmarkt. 

Dadurch sind wir umfassend präsent und haben somit die 

Möglichkeit, rechtzeitig von attraktiven investitionschancen 

zu profitieren.

Wohnen gerät immer mehr in den politischen 

Fokus

Diskussionen um bezahlbare Mieten, Nebenkostenent-

wicklungen, energetische sanierungen und der knapper 

werdende Wohnraum in ballungszentren rücken das thema 

„Wohnen“ in den Mittelpunkt der gespräche auf bundes-, 

länder- und kommunalpolitischer ebene. Auf der einen seite 

sind wir hiervon unmittelbar betroffen, auf der anderen 

seite sehen wir eine selbstverpflichtung und Verantwor-

tung, diese Diskussion nicht nur als betrachter zu begleiten, 

sondern uns aktiv in die gestaltung einzubringen. Unser Ziel 

ist es, ein gegenseitiges Verständnis für die interessen von 

Politik, Mietervertretern und Wohnungswirtschaft zu er-

reichen. Auf basis einer so erzielten transparenz lassen sich 

aus unserer sicht langfristige stabile rahmenbedingungen 

schaffen, die gesellschaftliche, ökonomische und ökologi-

sche Ansprüche sämtlicher interessensgruppen gleicherma-

ßen berücksichtigen. für diesen Austausch engagieren wir 

uns auf bundesebene im gdW bundesverband deutscher 

Wohnungs- und immobilienunternehmen e.V., ZiA Zentraler 

immobilien Ausschuss e.V., auf landesebene im bbU, dem 

Verband der berliner und brandenburger Wohnungsunter-

nehmen, und auf der berliner bezirksebene in zahlreichen 

Quartiersinitiativen. Mit der politischen Öffentlichkeit 

organisieren wir regelmäßige treffen, um uns über die Not-

wendigkeiten einer ausgewogenen Wohnungspolitik für alle 

bevölkerungsschichten in berlin auszutauschen. 

in diesem Umfeld zeichnen sich das geschäftsmodell und 

die strategie der gsW durch die folgenden Parameter aus:

• standardisierte Prozesse und hohe serviceorientierung 

  Die Vermietung und bewirtschaftung von rd. 60.000 

Wohnungen verlangen eine effiziente organisation, ohne 

dabei Abstriche bei der Kundenorientierung zuzulassen. 

somit sind standardisierte Prozesse die Voraussetzung für 

skaleneffekte. Dies haben wir erreicht. Wir sind heute 

organisatorisch, technisch und personell so aufgestellt, 

dass wir auf der einen seite mit jeder neuen Akquisition 

zusätzliche effizienzgewinne bei der bewirtschaftung des 

immobilienportfolios erzielen und auf der anderen seite 

für unsere Mieter mit einer erreichbarkeit von mehr als 

95 % jeden Wochentag von 8 bis 18 Uhr zur Verfügung 

stehen. Mit jedem zusätzlichen Wachstum können wir 

unsere Kapazitäten noch besser einsetzen, um unseren 

service und unsere Verlässlichkeit für Mieter und Mietin-

teressenten kontinuierlich weiterzuentwickeln.
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Wachsen wollen wir durch investitionen in neue immo-

bilienbestände mit entwicklungs- und ertragspotenzialen 

unter den Prämissen der liquiditäts- und Wertsteigerung 

sowie der sicherstellung ausschüttungsfähiger cashflows. 

Aus diesen Überschüssen können den Aktionären regel-

mäßig eine signifikante Dividende ausgezahlt, finanzie-

rungsstrukturen weiter optimiert und marktgerechte, 

wertsteigernde investitionen in den immobilienbestand 

vorgenommen werden. 

Unser Prinzip der nachhaltigen Unternehmensführung um-

fasst den verantwortungsvollen Umgang mit dem Kapital 

unserer Aktionäre, der sozialen und wirtschaftlichen situ-

ation unserer Mitarbeiter und Mieter, den interessen lang-

jähriger Partner auf der banken- und der lieferantenseite 

sowie den ordnungs-, gesellschafts- und sozialpolitischen 

Anliegen auf bundes-, landes- und bezirksebene. Wir 

streben ein hohes Maß an Kundennähe zur dauerhaften 

Mieterzufriedenheit und -bindung an und engagieren uns 

für die soziale balance der Mieterstruktur durch ein aktives 

Quartiersmanagement. 

Wir sind davon überzeugt, dass nur durch die Ausbalan-

cierung der bedürfnisse sämtlicher interessensgruppen der 

gsW ein dauerhafter Unternehmenserfolg möglich ist.

Unternehmerische Verantwor-
tung und Nachhaltigkeit

es gibt einen klaren Zusammenhang zwischen wertorien-

tierter führung und nachhaltigem Unternehmenserfolg. 

Werte stabilisieren Unternehmen und geben allen betei-

ligten orientierung. Der wohl wichtigste Wert dabei ist 

Vertrauen. es entsteht dort, wo Maß gehalten, Wahrhaftig-

keit bewiesen und courage gezeigt wird, wo der einzelne 

aufrichtig ist und den Mut hat, auf das eigene gewissen zu 

hören. Und dort schließt sich der Kreis zu den berechtigten 

erwartungen unserer vielfältigen stakeholder. 

im vergangenen Jahr sind wir einen großen schritt bei der 

beantwortung der fragen vorangekommen, wie wir Nach-

haltigkeit definieren, was dies mit unserem Unternehmen 

zu tun hat und welche Konsequenzen wir daraus ziehen 

müssen. im Januar 2013 haben wir daher unseren ersten 

Nachhaltigkeitsbericht veröffentlicht. 

•  bewirtschaftung von eigenen wohnimmobilien in berlin 

als Kerngeschäft 

Wir konzentrieren uns auf das standardisierte Massenge-

schäft der Vermietung und bewirtschaftung von Woh-

nungen für untere und mittlere einkommensschichten in 

berlin. Dieses geschäft hebt sich aufgrund seiner frag-

mentierung, seiner größe und seiner positiven Dynamik 

im risikoprofil deutlich und positiv von alternativen Nut-

zungsarten in berlin ab. Aufgrund der gesellschaftlichen 

und demografischen entwicklung ist die Nachfrage gut 

zu antizipieren und daher risikoarm. Aus diesem grund 

gehören volatilere Zielgruppen, Nutzungsarten oder 

Wertschöpfungsstufen nicht zu unseren Aktivitäten. Wir 

konzentrieren uns als reiner bestandshalter auf die wert-

schöpfenden Aktivitäten wie das Portfoliomanagement, 

die Neukundenakquisition, die bestandskundenpflege, 

das finanzmanagement und die instandhaltungssteue-

rung, die wir allesamt mit eigenen Mitarbeitern erbringen. 

•  solide, langfristige Finanzierung auf der eigen- und 

Fremdkapitalseite und modernes Finanzmanagement 

Die bewirtschaftung von im eigentum befindlichen Woh-

nungen ist ein kapitalintensives geschäft mit langfristigen 

instandhaltungs- und bewirtschaftungszyklen. Deshalb ist 

die grundlage eines nachhaltigen geschäftsmodells eine 

solide und flexible finanzierung auf der eigen- und fremd-

kapitalseite. Dies bedeutet sicherheit für Mieter, Mitar-

beiter und den dauerhaften Unternehmensfortbestand. 

Die gsW hat eine solide finanzierungsstruktur. Unser 

Verschuldungsgrad ist konservativ, langfristige Darlehen 

zu attraktiven und abgesicherten Zinskonditionen schüt-

zen uns vor volatilen entwicklungen an den finanzmärk-

ten. Dabei nutzen wir die vielfältigen Möglichkeiten der 

Kapitalbeschaffung, um ein maximales Maß an flexibilität 

in der Unternehmens- und Akquisitionsfinanzierung zu er-

reichen. hierzu gehören Kapitalerhöhungen auf der eigen-

kapitalseite ebenso wie ein kurz-, mittel- und langfristiges 

Kreditlaufzeitenportfolio sowie alternative finanzierungs-

instrumente wie beispielsweise Wandelanleihen.

Wachstum und nachhaltige Unternehmensführung 

als Grundpfeiler der künftigen Entwicklung

Die gsW ist optimal positioniert, um alle chancen der 

weiteren Marktentwicklung zu nutzen. Die klaren Ziele sind 

ein kontinuierliches Wachstum des Wohnungsbestands in 

berlin und eine nachhaltige Unternehmensführung.
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Darin stellen wir unsere Nachhaltigkeitsstrategie dezidiert 

dar und erläutern, wie wir sie konkret umsetzen. Wir be-

trachten Nachhaltigkeit nicht als Marketingbegriff, sondern 

richten unsere entscheidungen und unser handeln an dem 

Prinzip des verantwortungsvollen und respektvollen Um-

gangs mit den interessen aller Anspruchsgruppen und dem 

dauerhaften Unternehmensfortbestand auch für künftige 

generationen aus.

Aus unserer historie und lokalen Verwurzelung heraus ha-

ben wir eine besondere Verantwortung für die stadt berlin. 

Der demografische Wandel, die einkommensentwicklung, 

die Klimaschutzziele und die gefährdung der sozialsysteme 

sind einige der prägenden gesellschaftlichen und branchen-

spezifischen herausforderungen, denen auch wir uns zu stel-

len haben. Wohnraum muss gerade für die bezieher kleiner 

und mittlerer einkommen bezahlbar bleiben, die energeti-

sche gebäudesanierung muss weiter intensiv vorangetrieben 

werden. bei diesen herausforderungen müssen teilweise 

gegensätzlich gelagerte interessen unserer stakeholder zum 

Ausgleich gebracht werden. Diesen spannungsbogen bewäl-

tigen wir in einem täglichen Abwägungsprozess.

soziale und ökologische Verantwortung können wir jedoch 

nur dann übernehmen, wenn wir den wirtschaftlichen er-

folg unseres Unternehmens aufrechterhalten und ausbau-

en. Als Aktiengesellschaft, die ihr eigenkapital von unseren 

zahlreichen Aktionären erhält, ist es unsere Aufgabe, auch 

deren interessen stets im Auge zu behalten – indem wir 

liquiditätsüberschüsse und Wertzuwächse in unserem 

immobilienportfolio erzielen, um zu investieren, zu tilgen, 

zu akquirieren und Dividenden auszuschütten.

Nur der wirtschaftliche erfolg versetzt uns in die lage, 

Aufgaben wie ein energetisch ausgewogenes Portfolio, 

Mitarbeiterqualifikation und Diversität, die bereitstellung 

eines gesellschaftsstrukturgerechten Wohnangebotes oder 

corporate citizenship bewältigen zu können. Dabei sind 

wir auf einem guten Weg. Mit unserer klaren Nachhaltig-

keitsorientierung stellen wir die strategischen Weichen für 

eine erfolgreiche Zukunft: für Anleger, Mitarbeiter und für 

weit über 100.000 Menschen, die in den Wohnungen der 

gsW zufrieden leben und sich dort zu hause fühlen.

Mit unserem Produkt gsW-lebensphasenwohnen spre-

chen wir unsere Zielgruppen bei der Neuvermietung in 

enger Abstimmung mit ihrer individuellen lebenssituation 

an – von studenten über junge familien bis zum senioren-

gerechten Wohnen. in seiner funktion als Vizepräsident 

des Zentralen immobilien Ausschusses (ZiA) hat der gsW-

Vorstandsvorsitzende thomas Zinnöcker maßgeblich an 

der Ausarbeitung eines branchenkodex mitgewirkt. Über 

diesen Kodex verpflichten sich zahlreiche Unternehmen aus 

der immobilienbranche, nachhaltiges handeln als wesent-

lichen grundsatz in ihr unternehmerisches handeln zu 

verankern. in berlin fördern wir zahlreiche Projekte in den 

bereichen Jugend, Kultur und sport, die vor allem sozial 

benachteiligten Menschen zugutekommen. so unterstützen 

wir in berlin Nachbarschafts- und stadtteilzentren sowie 

initiativen und Angebote für freizeitaktivitäten, indem wir 

räumlichkeiten bereitstellen und Personalkosten überneh-

men. Der gsW-Mieterverein zur förderung sozialer Aufga-

ben e. V. unterstützt hilfsbedürftige Menschen bei fragen 

rd. um ihren Mietvertrag, für wohnungslos gewordene 

Menschen stellen wir jährlich mehrere hundert Wohnun-

gen zur Verfügung.

An diesen und vielen anderen Aktivitäten lassen wir uns im 

wahrsten sinne des Wortes messen. Zu diesem Zweck wei-

sen wir in unserem in zweijährigem rhythmus erscheinen-

den Nachhaltigkeitsbericht Key-Performance-indikatoren 

für die bereiche der sozialen, ökologischen und ökonomi-

schen Nachhaltigkeit aus. 

Unserem Ziel, Vertrauen bei allen unseren interessensgrup-

pen zu gewinnen und es dauerhaft beizubehalten, sind wir 

im abgelaufenen geschäftsjahr einen großen schritt näher 

gekommen. schritt für schritt eine Unternehmenskultur 

entwickeln, in der jeder einzelne die Prinzipien der Nachhal-

tigkeit in sein handeln übernimmt – dies ist der Anspruch, 

an dem die gsW sich in Zukunft messen lassen wird.
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Schwerpunkte der Tätigkeit im Aufsichtsratsplenum

insgesamt fanden 2012 vier turnusgemäße und vier außeror-

dentliche Aufsichtsratssitzungen statt, teilweise in form von 

telefonkonferenzen. gegenstand regelmäßiger beratungen 

im Plenum waren die Umsatz-, ergebnis- und geschäftsent-

wicklung der gsW immobilien Ag sowie des gsW-Konzerns, 

die finanz- und liquiditätslage, das risikomanagement und 

wesentliche Akquisitionsprojekte. Die Kapitalmaßnahmen der 

gesellschaft wurden ausführlich geprüft und erörtert. Der 

Vorstand informierte den Aufsichtsrat über seine einschät-

zung des Marktgeschehens und die chancen und risiken. 

Den beschlussvorschlägen des Vorstands für zustimmungs-

pflichtige Maßnahmen hat der Aufsichtsrat nach gründlicher 

Prüfung und beratung zugestimmt. 

Der Aufsichtsrat hat die Umsetzung der empfehlungen 

des Deutschen corporate governance Kodex geprüft und 

als ergebnis am 16. März 2012 die entsprechenserklärung 

nach § 161 Aktg beschlossen. 

in der Aufsichtsratssitzung am 28. März 2012 befasste 

sich der Aufsichtsrat mit dem Jahresabschluss und dem 

Konzernabschluss für das geschäftsjahr 2011 sowie dem 

bericht des Prüfungsausschusses. Nach eingehender 

erörterung wurde der Jahresabschluss festgestellt und der 

Konzernabschluss für das geschäftsjahr 2011 gebilligt. Des 

Weiteren wurden die beschlussgegenstände für die ordent-

liche hauptversammlung 2012 beraten. Der Aufsichtsrat 

beschloss den bericht des Aufsichtsrats an die hauptver-

sammlung und den corporate governance-bericht für das 

geschäftsjahr 2011. 

Bericht des Aufsichtsrats

sehr geehrte Aktionärinnen und Aktionäre,

das geschäftsjahr 2012 war ein sehr erfolgreiches Jahr für 

die gsW immobilien Ag. Das geschäftsmodell des Unter-

nehmens mit fokussierung auf Wohnimmobilien in berlin 

hat sich bewährt. Der berliner Wohnungsmarkt erweist 

sich als attraktiv und dynamisch. Die gsW immobilien Ag 

nutzte die Möglichkeiten des Kapitalmarkts mit einer 

Kapitalerhöhung im April 2012 und der Ausgabe einer 

Wandelanleihe im November 2012. Mit den erlösen aus 

den Kapitalmaßnahmen konnte die Wachstumsstrategie 

durch den erwerb weiterer 7.000 Wohneinheiten erfolg-

reich umgesetzt werden. Die gesellschaft bewirtschaftet 

aktuell einen gesamtbestand von rd. 60.000 Wohn- und 

gewerbeeinheiten.

Als börsennotiertes Unternehmen hat sich die gsW immo-

bilien Ag etabliert und sehr positiv entwickelt.

Der Aufsichtsrat hat im berichtszeitraum die ihm nach 

gesetz, satzung, geschäftsordnung und corporate gover-

nance Kodex obliegenden Aufgaben wahrgenommen. Wir 

haben den Vorstand bei der leitung des Unternehmens 

regelmäßig beraten und seine tätigkeit überwacht. in 

allen entscheidungen von grundlegender bedeutung war 

der Aufsichtsrat unmittelbar eingebunden. Der Vorstand 

unterrichtete uns regelmäßig sowohl schriftlich als auch 

mündlich, zeitnah und umfassend über die Unternehmens-

planung, den gang der geschäfte, die strategische 

Weiterentwicklung sowie die wirtschaftliche und finanzi-

elle lage des Konzerns. Der Aufsichtsrat hat sich von der 

rechtmäßigkeit, Zweckmäßigkeit und ordnungsmäßigkeit 

der geschäftsführung durch den Vorstand überzeugt. Die 

strategische Ausrichtung des Unternehmens stimmte der 

Vorstand mit uns ab. Die für das Unternehmen bedeuten-

den geschäftsvorgänge haben wir auf basis der berichte 

und erläuterungen des Vorstands ausführlich beraten. 

Der Aufsichtsratsvorsitzende stand über die Aufsichtsrats-

sitzungen hinaus mit dem Vorstand in regelmäßigem Kon-

takt und hat sich über die aktuelle entwicklung der gesell-

schaft und die wesentlichen geschäftsvorfälle informiert.  

in gesonderten strategiegesprächen hat der Vorsitzende 

des Aufsichtsrats mit dem Vorstand die Perspektiven und 

die künftige Ausrichtung des Unternehmens erörtert. 

Dr. Eckart John von Freyend  

Vorsitzender des Aufsichtsrats
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gegenstand der als telefonkonferenz abgehaltenen außer-

ordentlichen Aufsichtsratssitzung am 17. April 2012 war die 

Zustimmung zur erhöhung des grundkapitals der gesell-

schaft durch Ausnutzung des genehmigten Kapitals und der 

Ausgabe von 9.473.684 neuen inhaberstückaktien. Der Auf-

sichtsrat beschloss zugleich die entsprechende änderung 

der satzung mit Wirkung zum Zeitpunkt der eintragung der 

Kapitalerhöhung. 

schwerpunkte der turnusmäßigen sitzung vom 8. Mai 2012 

bildeten die aktuelle geschäftsentwicklung, die beratung 

über das Vergütungssystem des Vorstands und des Auf-

sichtsrats sowie die Vorbereitung der hauptversammlung. 

in einer außerordentlichen sitzung am 14. Mai 2012  

beschloss der Aufsichtsrat ein neues Vergütungssystem 

für die Vorstandsmitglieder und die variable Vergütung 

für das geschäftsjahr 2011. in dieser sitzung wurden die 

bestellungsperioden der Vorstandsmitglieder einvernehm-

lich geändert und der Abschluss neuer Anstellungsverträge 

beschlossen. Auf Vorschlag des Prüfungsausschusses schlug 

der Aufsichtsrat der hauptversammlung vor, Pricewater-

housecoopers als Abschlussprüfer und Konzernabschluss-

prüfer für das geschäftsjahr 2012 zu wählen. Weiter 

beschloss der Aufsichtsrat auf Vorschlag des Nominierungs-

ausschusses, frau gisela von der Aue zur Wahl als neues 

Aufsichtsratsmitglied vorzuschlagen. Der Aufsichtsrat 

stimmte den weiteren beschlussvorschlägen an die haupt-

versammlung zu und beschloss eine aktualisierte entspre-

chenserklärung gemäß § 161 Aktg. Die entsprechenserklä-

rungen wurden den Aktionären auf der internetseite der 

gesellschaft dauerhaft zugänglich gemacht.

Die ergebnisse des ersten halbjahres 2012, die wirtschaft-

liche entwicklung und der Ausblick für das zweite halbjahr 

wurden in der ordentlichen sitzung vom 29. August 2012 

erörtert. Daneben beriet das Plenum über Akquisitionspro-

jekte und weitere zustimmungspflichtige Maßnahmen. 

in einer telefonisch abgehaltenen außerordentlichen sit-

zung vom 16. oktober 2012 befasste sich der Aufsichtsrat 

mit dem erwerb von immobilienportfolien und stimmte den 

vom Vorstand vorgeschlagenen Akquisitionen zu. 

in der außerordentlichen sitzung vom 30. oktober 2012 in 

form einer telefonkonferenz stimmte der Aufsichtsrat dem 

Ankauf eines weiteren Portfolios von ca. 2.500 Wohnein-

heiten zu. 

Die letzte turnusmäßige sitzung im geschäftsjahr 2012 

fand am 20. Dezember 2012 statt. Der Aufsichtsrat hat das 

vom Vorstand vorgelegte budget für 2013 beraten und be-

schlossen. Weiterhin hat der Aufsichtsrat die vom Vorstand 

vorgestellte Mittelfristplanung (Jahre 2014 bis 2017) zur 

Kenntnis genommen. Das Plenum erörterte die Kriterien 

für die Unabhängigkeit von Aufsichtsratsmitgliedern. Nach 

ausführlicher befassung hat der Aufsichtsrat beschlossen, 

dass 50 % der Aufsichtsratsmitglieder unabhängig sein sol-

len. im Kontext der sitzung hat der Aufsichtsrat festgestellt, 

dass aktuell alle Aufsichtsratsmitglieder unabhängig sind 

und die Kriterien damit erfüllt sind.

Ausschüsse des Aufsichtsrats 

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hatte der 

Aufsichtsrat im geschäftsjahr 2012 drei ständige Ausschüs-

se eingerichtet: das Präsidium, den Prüfungsausschuss und 

den Nominierungsausschuss. Diese bereiten beschlüsse 

des Aufsichtsrats vor sowie themen, die im Plenum zu 

behandeln sind. Darüber hinaus sind einzelne entschei-

dungsbefugnisse des Aufsichtsrats auf Ausschüsse über-

tragen worden. Die Ausschussvorsitzenden berichten dem 

Aufsichtsratsplenum über die Arbeit der Ausschüsse jeweils 

in der anschließenden sitzung. 

Präsidium

Das Präsidium tagte im berichtsjahr dreimal. Zwischen den 

sitzungen hat der Vorsitzende des Aufsichtsrats mit den 

Präsidiumsmitgliedern themen von besonderer bedeutung 

besprochen. Das Präsidium hat sich mit corporate gover-

nance-fragen befasst, Vorschläge für ein neues system  

der Vorstandsvergütung erarbeitet und sich mit  

verschiedenen Personalthemen beschäftigt. in einer außer-

ordentlichen sitzung stimmte das Präsidium des Aufsichts-

rats am 15. November 2012 der Ausgabe einer Wan-

delanleihe über rund 182,9 Mio. eUr und einer laufzeit 

bis November 2019 zu. 
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Nominierungsausschuss

Der Nominierungsausschuss besteht aus den Mitgliedern 

des Präsidiums. Der Nominierungsausschuss erarbeitete im 

geschäftsjahr 2012 einen Vorschlag an das Plenum für die 

Neuwahl eines Aufsichtsratsmitglieds. 

Prüfungsausschuss

Der Prüfungsausschuss kam im Jahr 2012 zu vier sitzungen 

zusammen. er beriet in seiner sitzung am 26. März 2012 

über den Jahresabschluss, den Konzernabschluss sowie den 

lagebericht für das geschäftsjahr 2011 mit den Abschluss-

prüfern und den Vorstandsmitgliedern. in dieser sitzung 

wurde auch der gewinnverwendungsvorschlag erörtert. 

Die Ausschussmitglieder haben sich darüber hinaus in ge-

genwart des immobilienbewerters mit der bewertung des 

immobilienbestands des Konzerns ausführlich befasst.

in der sitzung am 8. Mai 2012 befasste sich der Prüfungs-

ausschuss mit der Auswahl des Abschlussprüfers für das 

geschäftsjahr 2012 und gab dem Aufsichtsrat auf der 

grundlage eines durchgeführten Auswahlverfahrens eine 

empfehlung für den Vorschlag an die hauptversammlung 

zur Wahl des Abschlussprüfers. Vor dem Wahlvorschlag 

hatte der Aufsichtsrat eine Unabhängigkeitserklärung des 

Prüfers eingeholt. 

gegenstand ausführlicher beratung des Prüfungsausschus-

ses waren außerdem der Prüfungsauftrag an den Ab-

schlussprüfer für das geschäftsjahr 2012, die Überwachung 

seiner Unabhängigkeit und Qualifikation sowie der von ihm 

erbrachten zusätzlichen leistungen, die festlegung seines 

honorars sowie die prüferische Durchsicht der Quartals-

abschlüsse und des halbjahresfinanzberichts. Der Prüfungs-

auftrag wurde durch den Aufsichtsrat erteilt.

Der Prüfungsausschuss befasste sich in seiner sitzung vom 

29. August 2012 schwerpunktmäßig mit finanzierungs-

instrumenten am Kapitalmarkt.

in der sitzung des Prüfungsausschusses vom 29. Novem-

ber 2012 haben sich die Ausschussmitglieder zudem mit 

dem rechnungslegungsprozess, mit dem risikomanage-

mentsystem und der risikolage des Unternehmens ausei-

nandergesetzt. ferner wurden die Ausstattung, organisa-

torische Zuordnung und die feststellungen der internen 

revision erörtert.

Projektausschuss Standortbestimmung  

GSW-Zentrale

im Dezember 2012 beschloss der Aufsichtsrat die einrich-

tung eines vorübergehenden Projektausschusses, der sich 

2013 zeitlich befristet mit dem vom Vorstand initiierten 

Projekt zur standortbestimmung der gsW-Zentrale nach 

Auslaufen des aktuellen Mietvertrags im Jahr 2015 befas-

sen wird. Der Projektausschuss begleitet die Maßnahmen 

des Vorstands beratend und bereitet erforderliche entschei-

dungen im Aufsichtsratsplenum vor.

Vorstandsvergütung

Der Deutsche corporate governance Kodex empfiehlt, das 

Vergütungssystem des Vorstands regelmäßig zu über-

prüfen. Der Aufsichtsrat hat im geschäftsjahr 2012 einen 

unabhängigen Vergütungsberater damit beauftragt, das 

Vergütungssystem zu überprüfen und Vorschläge für eine 

Weiterentwicklung vorzulegen. Die ergebnisse der Über-

prüfung und die Vorschläge des Vergütungsberaters wur-

den in den Aufsichtsratssitzungen vom 8. und 14. Mai 2012 

umfassend diskutiert. Als ergebnis der beratungen hat der 

Aufsichtsrat ein neues Vergütungssystem für den Vorstand 

beschlossen, das im Vergütungsbericht ausführlich darge-

stellt ist. 

Corporate Governance 

Der Aufsichtsrat hat sich im geschäftsjahr 2012 kontinu-

ierlich mit der Weiterentwicklung der corporate gover-

nance im Unternehmen und mit den Anforderungen des 

Deutschen corporate governance Kodex befasst. Am 

16. März 2012 wurde die entsprechenserklärung gemäß 

§ 161 Aktg beschlossen. im hinblick auf eine geänderte 

Unternehmenspraxis und die beschlussvorschläge für 

die hauptversammlung entschied der Aufsichtsrat am 

14. Mai 2012, eine aktualisierte entsprechenserklärung 

abzugeben, wonach die gesellschaft die empfehlungen 
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des Deutschen corporate governance Kodex mit wenigen, 

in der entsprechenserklärung begründeten Ausnahmen 

entspricht und entsprechen wird. 

Die änderungen des Deutschen corporate governance 

Kodex waren insbesondere gegenstand der Aufsichts-

ratssitzung vom 20. Dezember 2012. Nähere Angaben 

zur corporate governance des Unternehmens enthält der 

corporate governance-bericht, der teil des geschäftsbe-

richts ist. 

Die Mitglieder des Aufsichtsrats legen dem Aufsichtsrat 

mögliche interessenkonflikte offen. im geschäftsjahr 2012 

gab es zwei sachverhalte, bei denen jeweils ein punktu-

eller interessenkonflikt eines Aufsichtsratsmitglieds nicht 

zweifelsfrei auszuschließen war. in einem fall stand der 

interessenkonflikt im Zusammenhang mit einem letztlich 

nicht realisierten Akquisitionsvorhaben und im anderen fall 

ging es um die Anbahnung von Vertragsverhandlungen mit 

einem immobiliendienstleistungsunternehmen, dessen Auf-

sichtsrat ein Mitglied des gsW-Aufsichtsrats ist. Vorsorg-

lich haben der Aufsichtsrat und die betroffenen Aufsichts-

ratsmitglieder Vorkehrungen getroffen, um sicherzustellen, 

dass diese einzelfallbezogenen interessenkonflikte die 

beratung und beschlussfassung im Aufsichtsrat und dessen 

Ausschüssen nicht beeinflussen. 

Jahres- und Konzernabschluss 2012 

Die Pricewaterhousecoopers Aktiengesellschaft Wirt-

schaftsprüfungsgesellschaft hat den vom Vorstand 

aufgestellten Jahresabschluss und Konzernabschluss sowie 

den zusammengefassten lagebericht für die gsW immo-

bilien Ag und den gsW-Konzern zum 31. Dezember 2012 

geprüft und mit dem uneingeschränkten bestätigungs-

vermerk versehen. Der Jahresabschluss der gsW immo-

bilien Ag und der zusammengefasste lagebericht für die 

gsW immobilien Ag und den Konzern wurden nach den 

deutschen handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt. Der 

Konzernabschluss wurde nach den internationalen rech-

nungslegungsstandards ifrs, wie sie in der europäischen 

Union (eU) anzuwenden sind, und den ergänzend anzu-

wendenden handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt. 

Der Abschlussprüfer hat die Prüfung unter beachtung der 

vom institut der Wirtschaftsprüfer (iDW) festgestellten 

grundsätze ordnungsgemäßer Abschlussprüfung sowie un-

ter ergänzender beachtung der international standards on 

Auditing (isA) vorgenommen. Die genannten Unterlagen 

und der Vorschlag des Vorstands für die Verwendung des 

bilanzgewinns hat der Vorstand dem Aufsichtsrat rechtzei-

tig zugeleitet. sie wurden in der sitzung des Prüfungsaus-

schusses am 18. März 2013 intensiv beraten. Die Prüfungs-

berichte der Pricewaterhousecoopers Aktiengesellschaft 

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft lagen allen Mitgliedern 

des Aufsichtsrats vor und wurden in der bilanzsitzung des 

Aufsichtsrats am 21. März 2013 in gegenwart des Ab-

schlussprüfers umfassend behandelt. Der Abschlussprüfer 

berichtete über die wesentlichen ergebnisse seiner Prüfung 

sowie darüber, dass keine wesentlichen schwächen des in-

ternen Kontrollsystems und des risikomanagementsystems 

vorliegen. in dieser sitzung hat der Vorstand die Abschlüs-

se der gsW immobilien Ag und des Konzerns sowie das 

risikomanagementsystem erläutert. Der Abschlussprüfer 

berichtete ferner über Umfang, schwerpunkte sowie Kos-

ten der Abschlussprüfung. 

Der Aufsichtsrat stimmt den ergebnissen der Abschlussprü-

fung zu. Nach dem abschließenden ergebnis der Prüfung 

durch den Prüfungsausschuss und unserer eigenen Prüfung 

sind keine einwendungen zu erheben. Der Aufsichtsrat 

hat den Jahresabschluss und den Konzernabschluss zum 

31. Dezember 2012 gebilligt; der Jahresabschluss der 

gsW immobilien Ag ist damit festgestellt. Der Aufsichtsrat 

stimmte dem gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands 

zu, eine Dividende von 0,90 eUr je Aktie auszuschütten. 

Veränderungen im Aufsichtsrat 

Die Aufsichtsratsmitglieder geert-Jan schipper und thomas 

Wiegand schieden mit Wirkung zum 31. März 2012 aus. 

Wir danken herrn schipper und herrn Wiegand für die 

stets konstruktive Mitarbeit im Aufsichtsrat. Als Nachfolger 

von herrn Wiegand als Mitglied des Präsidiums wurde herr 

Wisser gewählt. herr Dr. baumgarten und herr Dr. John 

von freyend wurden zu Mitgliedern des Prüfungsausschus-

ses gewählt. 
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Veränderungen im Vorstand

Während des geschäftsjahres 2012 gab es keine Verände-

rungen im Vorstand. 

Der Aufsichtsrat hat mit beschluss vom 18. März 2013 dem 

Wunsch von thomas Zinnöcker entsprochen, seine bestel-

lung zum Vorstandsvorsitzenden mit Wirkung zum Ablauf 

des 15. April 2013 aufzuheben. Der Aufsichtsrat spricht 

herrn Zinnöcker besonderen Dank aus für seine langjährige 

erfolgreiche tätigkeit in der gsW immobilien Ag. 

Der Aufsichtsrat bestellte mit beschluss vom 18. März 2013 

herrn Dr. bernd Kottmann zum neuen Vorstandsvorsitzen-

den mit Wirkung zum 16. April 2013.

Der Aufsichtsrat dankt den Mitgliedern des Vorstands, 

den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der gsW immobi-

lien Ag und allen Konzerngesellschaften für ihren hohen 

persönlichen einsatz. sie haben zu diesem für die gsW  

immobilien Ag sehr erfolgreichen geschäftsjahr wesentlich 

beigetragen.

bei den Aktionären bedanken wir uns für das entgegen-

gebrachte Vertrauen.

berlin, den 21. März 2013 

gsW immobilien Ag

für den Aufsichtsrat

Dr. eckart John von freyend  

Vorsitzender des Aufsichtsrats

CoRPoRATE GoVERNANCE- 
BERICHT

corporate governance beinhaltet das gesamte system der 

leitung und Überwachung eines Unternehmens, seiner 

geschäftspolitischen grundsätze und leitlinien sowie des 

systems der internen und externen Kontroll- und Über-

wachungsmechanismen. gute und transparente cor-

porate governance ist aus sicht des Vorstands und des 

Aufsichtsrats der gsW immobilien Ag eine wesentliche 

Voraussetzung für nachhaltigen Unternehmenserfolg. sie 

fördert ferner das Vertrauen der Anleger, Mitarbeiter, ge-

schäftspartner sowie der Öffentlichkeit in die leitung und 

Überwachung des Unternehmens.

Vorstand und Aufsichtsrat berichten gemeinsam über die 

corporate governance bei der gsW immobilien Ag ent-

sprechend den empfehlungen in Ziffer 3.10 des Deutschen 

corporate governance Kodex („Kodex“) in der fassung 

vom 15. Mai 2012, bekannt gemacht im bundesanzeiger 

am 15. Juni 2012. Dieser bericht enthält auch die erklärung 

zur Unternehmensführung gemäß § 289a hgb.

Zusammenwirken von Vorstand und Aufsichtsrat

Details zu Vorstand, Aufsichtsrat und dem Zusammenwir-

ken der beiden organe werden ausführlich im bericht des 

Aufsichtsrats sowie in der erklärung zur Unternehmensfüh-

rung gemäß § 289a hgb erläutert.

Ziele des Aufsichtsrats für seine  

Zusammensetzung und Stand der Umsetzung

Der Aufsichtsrat der gsW immobilien Ag besteht aus 

sechs Mitgliedern und setzt sich nach den Vorschriften des 

Aktien gesetzes zusammen. 

Ziffer 5.4.1 Abs. 2 des Deutschen corporate governance 

Kodex sieht vor, dass der Aufsichtsrat konkrete Ziele für sei-

ne Zusammensetzung benennen soll, die unter beachtung 

der unternehmensspezifischen situation die internationale 

tätigkeit des Unternehmens, potenzielle interessenkonflik-

te, die Anzahl der unabhängigen Aufsichtsratsmitglieder, 

eine festzulegende Altersgrenze für Aufsichtsratsmitglieder 
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und Vielfalt (Diversity) berücksichtigen und insbesondere 

eine angemessene beteiligung von frauen vorsehen. Der 

Aufsichtsrat der gsW immobilien Ag hat die folgenden 

konkreten Ziele beschlossen:

•  bis zur Neuwahl der derzeit amtierenden Aufsichtsrats-

mitglieder im Jahr 2015 soll ein frauenanteil von mindes-

tens 30 % beibehalten werden. 

•  eine hinreichende Zahl von Aufsichtsratsmitgliedern soll 

über besondere Kenntnisse oder ausreichende erfahrung 

im immobiliengeschäft verfügen. 

•  ein oder mehrere unabhängige Mitglieder des Aufsichts-

rats sollen über sachverstand auf den gebieten rech-

nungslegung oder Abschlussprüfung verfügen. ein oder 

mehrere Mitglieder des Aufsichtsrats sollen zudem über 

erfahrungen in der Anwendung interner Kontrollverfah-

ren verfügen. 

•  Aufsichtsratsmitglieder sollen nicht länger amtieren als 

bis zum ende der hauptversammlung, die auf die Vollen-

dung ihres fünfundsiebzigsten lebensjahres folgt. 

•  Dem Aufsichtsrat sollten auch ein oder mehrere Personen 

angehören, die aufgrund ihrer im Ausland erworbenen 

Ausbildung bzw. einer im Ausland ausgeübten berufstä-

tigkeit internationale erfahrungen in die Aufsichtsratstä-

tigkeit einbringen können.

•  Dem Aufsichtsrat sollen stets mindestens drei Aufsichts-

ratsmitglieder angehören, die unabhängig im sinne der 

Ziffer 5.4.2 des Kodex sind. Der Aufsichtsrat hat in der 

sitzung vom 20. Dezember 2012 festgestellt, dass in dem 

gremium alle Aufsichtsratsmitglieder unabhängig im sin-

ne der vorgenannten regelung sind. entschieden hat der 

Aufsichtsrat in dieser sitzung weiterhin, dass mindestens 

50 % der Mitglieder des Aufsichtsrats unabhängig sein 

sollen.

Der Aufsichtsrat wird diese Ziele bei Wahlvorschlägen von 

Aufsichtsratsmitgliedern berücksichtigen. entsprechendes 

gilt für die Kandidatenvorschläge, die der Nominierungs-

ausschuss des Aufsichtsrats dem Aufsichtsrat unterbreitet. 

Die aktuelle Zusammensetzung des Aufsichtsrats ent-

spricht nach eigener einschätzung des Aufsichtsrats diesen 

Zielen. Durch die Verkleinerung des Aufsichtsrats von 

neun auf sechs Mitglieder und die Wahl von frau gise-

la von der Aue als Mitglied des Aufsichtsrats durch die 

hauptversammlung vom 28. Juni 2012 liegt der Anteil 

weiblicher Aufsichtsratsmitglieder bereits heute bei 33 %. 

insbesondere gehört dem Aufsichtsrat nach eigener 

einschätzung eine angemessene Zahl unabhängiger Mit-

glieder an. Der Aufsichtsrat ist weiter davon überzeugt, 

dass seine Mitglieder in der derzeitigen Zusammenset-

zung über die zur ordnungsgemäßen Wahrnehmung ihrer 

Aufgaben erforderlichen Kenntnisse, fähigkeiten und 

fachlichen erfahrungen verfügen.

Aufsichtsratsarbeit und Interessenkonflikte

Die Mitglieder des Aufsichtsrats legen dem Aufsichtsrat 

mögliche interessenkonflikte offen. im geschäftsjahr 2012 

gab es zwei sachverhalte, bei denen jeweils ein punktu-

eller interessenkonflikt eines Aufsichtsratsmitglieds nicht 

zweifelsfrei auszuschließen war. in einem fall stand der 

interessenkonflikt im Zusammenhang mit einem letztlich 

nicht realisierten Akquisitionsvorhaben und im anderen 

fall ging es um die Anbahnung von Vertragsverhandlun-

gen mit einem immobiliendienstleistungsunternehmen, 

dessen Aufsichtsrat ein Mitglied des gsW-Aufsichtsrats 

ist. Vorsorglich haben der Aufsichtsrat und die betroffe-

nen Aufsichtsratsmitglieder Vorkehrungen getroffen, um 

sicherzustellen, dass diese einzelfallbezogenen interessen-

konflikte die beratung und beschlussfassung im Aufsichts-

rat und dessen Ausschüssen nicht beeinflussen.

interessenkonflikte könnten auch dadurch entstehen, dass 

Aufsichtsratsmitglieder organfunktionen bei anderen 

Unternehmen der immobilienbranche wahrnehmen. so 

ist Dr. Jochen scharpe, Mitglied des Aufsichtsrats und 

stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender der gesell-

schaft, Mitglied des Aufsichtsrats der ffire immobilien-

verwaltung Ag, berlin, und Mitglied des Aufsichtsrats der 

seit februar 2013 börsennotierten leg immobilien Ag, 

Düsseldorf. 
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Die leg immobilien Ag ist in ihrer geschäftstätigkeit geo-

grafisch auf den Wohnungsmarkt in Nordrhein-Westfalen 

fokussiert, während die gsW immobilien Ag sich auf den 

Wohnungsmarkt in berlin und unmittelbarer Umgebung 

konzentriert. Da die Aktivitäten der beiden Unternehmen 

sich derzeit allenfalls in randbereichen überschneiden und 

der Wettbewerb auf dem berliner Markt von einer Vielzahl 

von investoren und Wohnungsunternehmen geprägt ist, 

sehen Vorstand und Aufsichtsrat der gsW immobilien Ag 

nach eigener Prüfung die leg immobilien Ag nicht als 

wesentlichen Wettbewerber der gesellschaft. 

Die Unternehmensstrategien der gsW immobilien Ag und 

der ffire immobilienverwaltung Ag sind grundsätzlich 

unterschiedlich. Die gsW immobilien Ag ist ein bestands-

haltendes Wohnungsunternehmen, während das Kernge-

schäft der ffire immobilienverwaltung Ag im Krisenmana-

gement für immobilien und in Dienstleistungen für einzelne 

immobilieninvestoren liegt. bei Akquisitionsmandanten der 

ffire immobilienverwaltung Ag für Dritte kann im berliner 

Markt im einzelfall eine Wettbewerbssituation eintreten. 

Diese führt nach einschätzung des Vorstands und Auf-

sichtsrats der gsW immobilien Ag jedoch nicht dazu, die 

ffire immobilienverwaltung Ag als wesentlichen Wettbe-

werber der gsW immobilien Ag einzustufen. 

Der Aufsichtsrat ist der Auffassung, dass die große erfah-

rung und umfassende branchenkenntnis von Dr. scharpe 

ein wichtiges element der Aufsichtsratstätigkeit sind. Dr. 

scharpe hat gegenüber dem Aufsichtsrat der gsW immo-

bilien Ag bestätigt, dass er aufgrund seiner Aufsichtsrats-

mandate bei der leg immobilien Ag und der ffire immo-

bilienverwaltung Ag keinen dauerhaften oder wesentlichen 

interessenkonflikten ausgesetzt ist. Vorstand und Auf-

sichtsrat sind der Überzeugung, dass herr Dr. scharpe sein 

Mandat im Aufsichtsrat der gsW immobilien Ag jederzeit 

im Unternehmensinteresse der gesellschaft ausüben kann. 

Der Aufsichtsrat hat zusätzlich im einverständnis mit Dr. 

scharpe Vorkehrungen getroffen, um sicherzustellen, dass 

etwaige im einzelfall auftretende interessenkonflikte die 

beratung und beschlussfassung im Aufsichtsrat und dessen 

Ausschüssen nicht beeinflussen. 

Aktionäre und Hauptversammlung

Die Aktionäre der gsW immobilien Ag nehmen ihre rech-

te in der jährlichen hauptversammlung wahr. Jede Aktie 

verbrieft das gleiche stimmrecht. Die hauptversammlung 

entscheidet über die ihr durch das gesetz zugewiesenen 

Aufgaben, zu denen unter anderem die gewinnverwen-

dung, die entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat, die 

bestellung des Abschlussprüfers, die Wahl der Aufsichts-

ratsmitglieder, satzungsänderungen und Kapitalmaß-

nahmen gehören. Den Vorsitz der hauptversammlung 

führt grundsätzlich der Aufsichtsratsvorsitzende. Um den 

Aktionären die persönliche Wahrnehmung ihrer rechte 

zu erleichtern, werden die notwendigen Unterlagen im 

Anschluss an die einberufung im internet veröffentlicht. es 

besteht für die Aktionäre die Möglichkeit, einen stimm-

rechtsvertreter mit der weisungsgebundenen Ausübung 

ihrer stimmrechte zu beauftragen.

Rechnungslegung und Abschlussprüfung

Die bilanzierung des Konzernabschlusses für das geschäfts-

jahr 2012 richtet sich nach den grundsätzen der interna-

tional financial reporting standards (ifrs), wie sie in der 

eU anzuwenden sind. Der einzelabschluss wird gemäß den 

Vorschriften des handelsgesetzbuches (hgb) erstellt. Die 

hauptversammlung hat am 28. Juni 2012 die Pricewater-

housecoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftsprüfungsge-

sellschaft zum Abschlussprüfer und Konzernabschlussprüfer 

für das geschäftsjahr 2012 gewählt. Der Prüfungsauftrag 

wurde durch den Aufsichtsrat erteilt. Vor dem Wahlvor-

schlag hat der Aufsichtsrat eine Unabhängigkeitserklärung 

des Prüfers eingeholt. 

Aktienoptionsprogramme und ähnliche wertpa-

pierorientierte Anreizsysteme der Gesellschaft

im rahmen des börsengangs im April 2011 hat die gesell-

schaft allen Mitarbeitern (mit Ausnahme des Vorstands), 

die zum Zeitpunkt des börsengangs in einem ungekün-

digten Arbeitsverhältnis standen, freiwillig, einmalig 

und unentgeltlich eine bestimmte Anzahl an Aktien der 

gesellschaft zugewendet. Die gesellschaft hat hierzu für 

jeden Mitarbeiter einen betrag in höhe seiner regelmäßi-
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gen bruttomonatsgrundvergütung – bei tarifmitarbeitern 

einschließlich leistungszulage – aufgewendet und auch die 

hierauf jeweils entfallenden Arbeitgeberbeiträge zur sozial-

versicherung getragen. Den einzelnen Mitarbeitern wurden 

danach Aktien im gegenwert von ca. einer Nettomonats-

vergütung des jeweiligen Mitarbeiters zur Zeichnung an-

geboten. Der Preis der Aktien sowie die Zeichnungskosten 

wurden von der gesellschaft getragen. Die sperrfrist,  

innerhalb derer die Mitarbeiter über die zugewandten  

Aktien nicht verfügen durften, endete am 30. Juni 2012. 

Der Vorstand prüft die einführung eines aktienorientierten 

Mitarbeiterbeteiligungsprogramms für Mitarbeiterinnen 

und Mitarbeiter der gsW immobilien Ag und der Konzern-

unternehmen.

Meldepflichtige Wertpapiergeschäfte 

Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats oder ihnen 

nahestehende Personen sind nach § 15a Wphg verpflich-

tet, meldepflichtige geschäfte in Aktien der gsW immobi-

lien Ag oder sich darauf beziehenden finanzinstrumenten 

offenzulegen, wenn der Wert der geschäfte innerhalb eines 

Kalenderjahres die summe von 5.000 eUr erreicht oder 

übersteigt (sog. „Director’s Dealings“). entsprechende Mit-

teilungen sind auf der internetseite der gsW immobilien Ag 

(www.gsw.de) einsehbar. 

erklärung zur Unternehmensführung 
gem. § 289a hgb

Die erklärung zur Unternehmensführung enthält die ent-

sprechenserklärung nach § 161 Aktg, relevante Anga-

ben zu den über die gesetzlichen Anforderungen hinaus 

angewandten Unternehmensführungspraktiken, eine 

beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand und Auf-

sichtsrat sowie der Zusammensetzung und Arbeitsweise der 

bestehenden Ausschüsse. sie ist auch auf unserer internet-

seite unter www.gsw.de als teil des geschäftsberichts 2012 

veröffentlicht. 

Die erklärung zur Unternehmensführung nach § 289a 

hgb ist bestandteil des lageberichts. Nach § 317 Abs. 2 

satz 3 hgb sind die Angaben nicht in die Abschlussprüfung 

einzubeziehen.

entsprechenserklärung  
gem. § 161 Abs. 1 Aktg

Vorstand und Aufsichtsrat der gsW immobilien Ag haben 

am 14. Mai 2012 folgende entsprechenserklärung nach 

§ 161 Abs. 1 des Aktiengesetzes abgegeben:

Vorstand und Aufsichtsrat der gsW immobilien Ag ak-

tualisieren die entsprechenserklärung und erklären, dass 

die gsW immobilien Ag seit dem 14. Mai 2012 den vom 

bundesministerium der Justiz im amtlichen teil des bundes-

anzeigers veröffentlichten empfehlungen der regierungs-

kommission Deutscher corporate governance Kodex in der 

fassung vom 26. Mai 2010 mit den nachfolgend genannten 

Ausnahmen entspricht und ihnen auch zukünftig mit den 

nachfolgend genannten Ausnahmen entsprechen wird:

 Keine erfolgsorientierte Vergütung für die  

Aufsichtsratsmitglieder (Ziffer 5.4.6 Absatz 2  

des Kodex)

gemäß Ziffer 5.4.6 Absatz 2 des Kodex sollen die Mitglie-

der des Aufsichtsrats neben einer festen Vergütung eine 

erfolgsorientierte Vergütung erhalten. Die Aufsichtsratsmit-

glieder der gesellschaft erhalten ausschließlich eine feste, 

jedoch keine erfolgsorientierte Vergütung. Nach Ansicht 

der gesellschaft stellt die ausschließliche Zahlung einer 

festen Vergütung an die Aufsichtsratsmitglieder in hinblick 

auf die Aufgaben des Aufsichtsrats, die leitung des Unter-

nehmens durch den Vorstand unabhängig zu überwachen 

und zu überprüfen, die am besten geeignete Vergütungs-

struktur dar. Arbeitsbelastung und haftungsrisiko der 

Aufsichtsratsmitglieder entwickeln sich ferner in aller regel 

nicht parallel zum geschäftlichen erfolg des Unternehmens. 

Vielmehr wird gerade in schwierigen Zeiten, in denen eine 

erfolgsorientierte Vergütung unter Umständen zurückgeht, 

eine besonders intensive Wahrnehmung der Überwa-

chungs- und beratungsfunktion des Aufsichtsrats erforder-

lich sein. Der Verzicht auf eine erfolgsorientierte Vergütung 

der Aufsichtsratsmitglieder wird daher in der aktuellen 

corporate governance-Diskussion von verschiedener seite 

befürwortet und entspricht aus sicht der gesellschaft eher 

der internationalen best Practice. in ihrer Plenarsitzung vom 

17. Januar 2012 hat die Kodexkommission selbst vorge-
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schlagen, im gegensatz zu der bisherigen empfehlung eine 

erfolgsorientierte Vergütung für Aufsichtsratsmitglieder 

nur noch als Möglichkeit neben einer festen Vergütung zu 

nennen. 

 Überschreitung der Veröffentlichungsfristen für 

den Konzernabschluss und die Zwischenberichte 

(Ziffer 7.1.2 Satz 4 des Kodex)

gemäß Ziffer 7.1.2 satz 4 des Kodex soll der Konzernab-

schluss binnen 90 tagen nach geschäftsjahresende, die 

Zwischenberichte sollen binnen 45 tagen nach ende des 

berichtszeitraums öffentlich zugänglich sein. Der Konzern-

abschluss der gesellschaft wird innerhalb der gesetzlich 

vorgesehenen fristen erstellt und öffentlich zugänglich 

gemacht und die Zwischenberichte der gesellschaft werden 

innerhalb von 60 tagen nach ende des berichtszeitraums 

erstellt und öffentlich zugänglich gemacht. Darüber hinaus 

werden auch alle Verpflichtungen bezüglich der erstellung 

und Veröffentlichung des Konzernabschlusses und der Zwi-

schenberichte der gesellschaft, die sich aus der Zulassung 

der Aktien der gesellschaft zum teilbereich der frankfurter 

Wertpapierbörse mit weiteren Zulassungsfolgepflichten 

(Prime standard) ergeben, erfüllt. 

Aufgrund der zeitlichen Anforderungen einer sorgfältigen 

erstellung der Konzernabschlüsse und Zwischenberichte 

kann die einhaltung der in Ziffer 7.1.2 satz 4 des Kodex 

vorgesehenen Veröffentlichungsfristen noch nicht verbind-

lich zugesagt werden. Vorstand und Aufsichtsrat beab-

sichtigen jedoch, die bestehende Praxis dahingehend zu 

überprüfen, ob auch der empfehlung in Ziffer 7.1.2 satz 4 

des Kodex entsprochen werden kann. 

Diese und frühere entsprechenserklärungen sind auch auf 

der internetseite der gesellschaft (www.gsw.de) dauerhaft 

zugänglich.

relevante Angaben zu Unternehmens-
führungspraktiken, die über die  
gesetzlichen Anforderungen hinaus 
angewandt werden

Corporate Social Responsibility

Von Unternehmen wird heute mehr noch als vor Jahren 

erwartet, ihre rolle als guter Unternehmensbürger (good 

corporate citizenship) wahrzunehmen und sich im rahmen 

einer corporate social responsibility sozial und kulturell 

zu engagieren. Auch die gsW mit ihrer über 85-jährigen 

tradition bekennt sich zu dieser Verantwortung. 

Das traditionelle bekenntnis zum standort berlin gehört 

ebenso zu den grundwerten des Unternehmens wie die 

nachhaltige soziale Verantwortung. Der gsW-Privatisie-

rungskodex zum schutz von Mieterrechten und das enga-

gement für soziale, kulturelle und sportliche Projekte mit 

schwerpunkt Kinder und Jugend sind beispiele für nachhal-

tige investitionen in die Zukunft der gsW immobilien Ag 

und des standorts berlin. in gestalt von internen leitbil-

dern, leitlinien und leitsätzen haben wir darüber hinaus 

auch unserem täglichen unternehmerischen handeln einen 

über die gesetzlichen Anforderungen hinausgehenden 

rechtlich-ethischen rahmen verliehen, der unsere Werte 

und Prinzipien widerspiegelt. 

Die gsW immobilien Ag legt besonderen Wert auf einen 

schonenden Umgang mit natürlichen ressourcen und auf 

ein ökologisch verträgliches Wirtschaften. Unsere Anstren-

gungen zur bewahrung der lebensgrundlagen und zur 

Verringerung von emissionen sind in unserem Nachhal-

tigkeitsbericht dokumentiert, der zusammen mit weiteren 

informationen zum thema corporate social responsibility 

auf unserer internetseite verfügbar ist.
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Corporate Governance Kodex der deutschen 

Immobilienwirtschaft

Des Weiteren befolgen wir die empfehlungen und grund-

sätze, welche die initiative corporate governance der 

deutschen immobilienwirtschaft e.V. erarbeitet hat und die 

auf der internetseite der initiative (www.immo-initiative.

de) abrufbar sind, mit Ausnahme der empfehlung der Ziffer 

4.3.6.i Abs. 2 und der Ziffer 5.5i zur offenlegung sämt-

licher privat durchgeführter immobiliengeschäfte durch 

Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats. Da eine 

Überschneidung der interessen der gsW immobilien Ag 

mit den interessen ihrer organmitglieder in erster linie bei 

substanziellen geschäften im tatsächlichen tätigkeitsbe-

reich des Unternehmens, das heißt vor allem bei An- oder 

Verkäufen sowie Vermietungen in berlin oder Potsdam, 

in betracht kommt, wurde die Pflicht der organmitglie-

der zur offenlegung privater immobiliengeschäfte in den 

geschäftsordnungen des Aufsichtsrats und des Vorstands 

entsprechend eingeschränkt. 

für immobiliengeschäfte zwischen der gesellschaft oder 

einem ihrer Konzernunternehmen einerseits und Mitglie-

dern des Aufsichtsrats andererseits hat der Aufsichtsrat 

gemäß der empfehlung der Ziffer 3.9.i des corporate 

governance Kodex der deutschen immobilienwirtschaft ein 

ausdrückliches Zustimmungserfordernis des Aufsichtsrats 

beschlossen. 

Compliance, Risikomanagement, Interne Revision

compliance, risikomanagement und interne revision sind 

bestandteile des internen Kontrollsystems. 

compliance ist für die gsW immobilien Ag, ihre Konzern-

unternehmen und die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter 

von hoher bedeutung, um das Vertrauen von Aktionären, 

Kunden und Vertragspartnern zu erhalten. 

compliance umfasst die Umsetzung und nachhaltige 

einhaltung der grundsätze und regeln verantwortungsbe-

wusster Unternehmensführung. Dies sind die gesetzlichen 

bestimmungen, die empfehlungen des Deutschen corpo-

rate governance Kodex und des corporate governance 

Kodex der deutschen immobilienwirtschaft e. V. sowie die 

unternehmensintern vorgegebenen Prozessabläufe und 

Verhaltensregeln. Die gsW immobilien Ag hat einen chief 

compliance officer ernannt, der direkt an den Vorstand 

berichtet. Der compliance officer führt das insiderver-

zeichnis der gesellschaft. 

Die gsW hat im Jahr 2012 ihr unternehmensweites compli-

ance-system weiter ausgebaut und dazu vor allem folgende 

Maßnahmen ergriffen:

•  im rahmen einer regelkommunikation werden alle Un-

ternehmensbereiche für compliance-risiken sensibilisiert, 

neue compliance-risiken identifiziert bzw. bestehende 

risiken angepasst sowie Maßnahmen zur risikoverrin-

gerung erarbeitet. Die ergebnisse werden regelmäßig an 

Vorstand und Aufsichtsrat berichtet. 

•  Die gsW hat ein alle bereiche umfassendes schulungs-

konzept zur Korruptionsprävention und eine Zuwen-

dungsrichtlinie erstellt. Zudem führte das Unternehmen 

weitere compliance-schulungen durch. Das handbuch 

Vertragsentwicklung und Vertragsmanagement, welches 

die transparenz und Nachvollziehbarkeit der beschaf-

fungsvorgänge der gsW immobilien Ag regelt und 

sichert, befindet sich in Überarbeitung. 

•  ein hinweisgebersystem („Whistleblower Program“) be-

findet sich in Vorbereitung und soll im Jahr 2013 imple-

mentiert werden. hierbei wird ein externer rechtsanwalt 

als ombudsmann eingesetzt. 

Der betrieb eines geeigneten und angemessenen risiko-

managementsystems ist für den Vorstand der gsW ein 

wichtiges element verantwortungsvoller Unternehmens-

führung. Aufgabe des risikomanagements ist die kontinu-

ierliche identifikation und bewertung von risiken für die 

Vermögenswerte, ertragsaussichten und die öffentliche 

Wahrnehmung des Unternehmens auf basis einer definier-

ten risikostrategie. bei der gsW besteht eine einfache, 

klare und eindeutige organisationsstruktur, deren Prozesse 

nach innen und außen durch Kontroll- und Überwachungs-

mechanismen abgesichert sind. Das bestehende konzern-

weite risikomanagementsystem wird kontinuierlich an 

aktuelle entwicklungen angepasst und fortlaufend auf sei-

ne funktionsfähigkeit überprüft. Das risikomanagement-

system der gsW immobilien Ag ist umfassend im lagebe-

richt dargestellt. 
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Die interne revision ist als stabsstelle unmittelbar dem 

Vorstandsvorsitzenden des Unternehmens zugeordnet. sie 

wird bei der Aufdeckung von regelverstößen, insbesondere 

bei der sachverhaltsaufklärung, unterstützend herange-

zogen und führt im Auftrag des Vorstands entsprechende 

Prüfungen durch. 

Der Vorstand berichtet dem Aufsichtsratsplenum und dem 

Prüfungsausschuss regelmäßig über die risikolage, das risi-

komanagement, das risikocontrolling und die compliance. 

Die belange des Datenschutzes werden darüber hinaus 

durch einen entsprechend qualifizierten Datenschutz-

beauftragten wahrgenommen.

Allgemeine Vertragsbedingungen für Lieferanten

in unseren allgemeinen geschäftsbedingungen für den 

einkauf verpflichten wir uns und unsere lieferanten zu 

integrität und Kooperation. gemäß unseren zusätzlichen 

Vertragsbestimmungen für die Ausführung von bauleis-

tungen für einzelgewerke versichern unsere lieferanten die 

uneingeschränkte einhaltung des Arbeitnehmerentsende-

gesetzes und verpflichten sich, ausschließlich Mitarbeiter 

aus ländern der europäischen Union einzusetzen bzw. nur 

solche Mitarbeiter aus Nicht-eU-ländern zu beschäftigen, 

die im besitz einer gültigen Arbeitserlaubnis sind. Dies gilt 

auch für die mit Zustimmung der gsW immobilien Ag 

beauftragten Nachunternehmer.

beschreibung der Arbeitsweise von 
Vorstand und Aufsichtsrat sowie der 
Zusammensetzung und Arbeitsweise 
ihrer Ausschüsse

Die gsW immobilien Ag verfügt gemäß den gesetzlichen 

Vorgaben über eine zweigliedrige leitungs- und Kontroll-

struktur. Während der Vorstand die geschäfte des Unter-

nehmens führt, berät der Aufsichtsrat den Vorstand bei der 

Unternehmensleitung und überwacht dessen geschäfts-

führung. Die Kompetenzen von Vorstand und Aufsichtsrat 

sind im Aktiengesetz, in der satzung und in den geschäfts-

ordnungen für den Vorstand und den Aufsichtsrat gere-

gelt. Vorstand und Aufsichtsrat der gsW immobilien Ag 

arbeiten zum Wohle des Unternehmens eng zusammen. 

Vorstand 

Der aus drei Mitgliedern bestehende Vorstand leitet die 

geschäfte der gsW immobilien Ag in eigener Verantwor-

tung und ist ihr gesetzlicher Vertreter. er entwickelt die 

strategische Ausrichtung des Unternehmens, stimmt diese 

mit dem Aufsichtsrat ab und sorgt für ihre Umsetzung. Der 

Vorstand erörtert mit dem Aufsichtsrat in regelmäßigen 

Abständen den stand der strategieumsetzung. Weiterhin 

sorgt der Vorstand der gsW immobilien Ag für die einhal-

tung der gesetzlichen bestimmungen und unternehmensin-

ternen richtlinien und wirkt auf deren beachtung durch die 

Konzernunternehmen hin (compliance). 

Auch die fortentwicklung des risikomanagements und 

-controllings liegt im Verantwortungsbereich des Vor-

stands. Jedes Vorstandsmitglied leitet den ihm im ge-

schäftsverteilungsplan zugewiesenen geschäftsbereich 

selbstständig und in eigener ressortverantwortung. Unbe-

schadet dieser geschäftsverteilung tragen die Mitglieder 

des Vorstands jedoch gemeinsam die Verantwortung für 

die gesamte geschäftsführung. 

Die Vorstandsmitglieder werden vom Aufsichtsrat bestellt. 

Der Aufsichtsrat legt die Vergütung der Vorstandsmitglieder 

und den geschäftsverteilungsplan des Vorstands fest. bei 

der Zusammensetzung des Vorstands soll der Aufsichtsrat 

auch auf Vielfalt (Diversity) achten und dabei insbesondere 

eine angemessene berücksichtigung von frauen anstreben. 

Dem Vorstand gehören derzeit keine weiblichen Mitglieder 

an. Der Aufsichtsrat wird bei zukünftigen entscheidungen 

über die bestellung von Vorstandsmitgliedern den gedan-

ken der Vielfalt (Diversity) berücksichtigen und in seine 

entscheidungen als wichtigen Aspekt einfließen lassen. 

Aufsichtsrat 

Der Aufsichtsrat berät und überwacht den Vorstand bei 

der leitung des Unternehmens. er bestellt die Mitglieder 

des Vorstands und ist berechtigt, diese aus wichtigem 

grund abzuberufen. Der Aufsichtsrat wird vom Vorstand 

regelmäßig, zeitnah und umfassend insbesondere über 

grundsätzliche fragen der Unternehmensplanung sowie 

die Vermögens-, finanz- und ertragslage, die rentabilität 

und die geschäftsentwicklung der gesellschaft und ihrer 
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tochterunternehmen informiert. gemäß § 8 der satzung 

besteht der Aufsichtsrat aus sechs von der hauptversamm-

lung gewählten Mitgliedern. 

Die Aufsichtsratsmitglieder sind jeweils für die Zeit bis zur 

beendigung der hauptversammlung gewählt, die über ihre 

entlastung für das geschäftsjahr 2014 beschließt.

Als unabhängiges Aufsichtsratsmitglied des Aufsichtsrats 

mit sachverstand auf den gebieten der rechnungslegung 

und Abschlussprüfung nach § 100 Abs. 5 Aktg hat der 

Aufsichtsrat herrn Dr. Jochen scharpe benannt. 

Aufsichtsratsausschüsse 

Zur steigerung der effizienz seiner Arbeit hat der Aufsichts-

rat die folgenden ständigen Ausschüsse gebildet: 

Präsidium des Aufsichtsrats 

Das Präsidium des Aufsichtsrats besteht aus dem Vorsitzen-

den des Aufsichtsrats, seinem stellvertreter und einem wei-

teren vom Aufsichtsrat gewählten Mitglied. Das Präsidium 

berät über schwerpunktthemen sowie über die langfris-

tige Nachfolgeplanung für den Vorstand und bereitet die 

beschlüsse des Aufsichtsrats vor, insbesondere über die 

bestellung und Abberufung von Mitgliedern des Vorstands, 

die ernennung des Vorstandsvorsitzenden, den Abschluss, 

die änderung und die beendigung der Anstellungsverträge 

mit den Mitgliedern des Vorstands und über die struktur 

des Vergütungssystems für den Vorstand. Darüber hinaus 

beschließt das Präsidium anstelle des Aufsichtsrats über die 

Zustimmung zu Maßnahmen des Vorstands, die nach der 

satzung der gesellschaft oder der geschäftsordnung für 

den Vorstand nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats vorge-

nommen werden dürfen, sofern die Angelegenheit keinen 

Aufschub duldet und ein beschluss des Aufsichtsrats nicht 

rechtzeitig gefasst werden kann. Das Präsidium entscheidet 

ferner über die Zustimmung zu bestimmten geschäften, 

an denen Mitglieder des Vorstands oder des Aufsichts-

rats bzw. der Abschlussprüfer der gesellschaft beteiligt 

sind, falls eine solche Zustimmung nach dem gesetz, der 

satzung der gesellschaft oder den geschäftsordnungen für 

den Vorstand oder den Aufsichtsrat oder aufgrund eines 

beschlusses des Aufsichtsrats erforderlich ist. 

Nominierungsausschuss 

Der Nominierungsausschuss setzt sich aus dem Aufsichts-

ratsvorsitzenden sowie den weiteren Mitgliedern des 

Präsidiums zusammen. Der Nominierungsausschuss schlägt 

dem Aufsichtsrat für dessen Wahlvorschläge an die haupt-

versammlung geeignete Kandidaten vor.

Prüfungsausschuss 

Der Prüfungsausschuss wird aus drei vom Aufsichtsrat 

gewählten Mitgliedern gebildet. Der Prüfungsausschuss 

befasst sich insbesondere mit fragen der rechnungslegung, 

des risikomanagements und der compliance und bereitet 

die beschlüsse des Aufsichtsrats über den Jahres- und den 

Konzernabschluss und über den Vorschlag an die haupt-

versammlung zur bestellung des Abschlussprüfers sowie die 

Vereinbarungen mit dem Abschlussprüfer vor. Der Prü-

fungsausschuss erörtert mit dem Vorstand die grundsätze 

der compliance, der risikoerfassung und der Angemessen-

heit und funktionsfähigkeit der internen Kontrollsysteme. 

Der Vorsitzende des Prüfungsausschusses ist unabhängig 

und verfügt über besondere Kenntnisse und erfahrungen 

in der Anwendung von rechnungslegungsgrundsätzen und 

internen Kontrollverfahren.

Zusätzlich wurde im Dezember 2012 ein vorübergehen-

der Projektausschuss eingerichtet, der sich 2013 zeitlich 

befristet mit dem vom Vorstand initiierten Projekt zur 

standortbestimmung der gsW-Zentrale nach Auslaufen 

des aktuellen Mietvertrags im Jahr 2015 befasst. Der 

Projektausschuss begleitet die Maßnahmen des Vorstands 

beratend und bereitet erforderliche entscheidungen im 

Aufsichtsratsplenum vor. 

Weitere informationen zur tätigkeit des Aufsichtsrats und 

seiner Ausschüsse sind im bericht des Aufsichtsrats enthalten.

Vergütung von Vorstand und Aufsichtsrat

ein wesentliches element guter corporate governance stellt 

für die gsW immobilien Ag die transparente und verständ-

liche berichterstattung über die Vergütung ihres Vorstands 

sowie über die Mitglieder ihres Aufsichtsrats dar. hierzu 

wird auf den ausführlichen Vergütungsbericht verwiesen, 

der ebenfalls bestandteil des zusammengefassten lagebe-

richts ist. 
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Entwicklung des  
Immobilienportfolios

Überblick

Das geschäftsmodell der gsW ist auf die bewirtschaftung 

von Wohnimmobilien in berlin ausgerichtet – mit dem Ziel, 

stabile und kontinuierlich wachsende liquiditätsüberschüs-

se zu erwirtschaften. Der großraum berlin bietet als einer 

der attraktivsten Wohnimmobilienmärkte Deutschlands 

hervorragende rahmenbedingungen. seit Jahren ist die 

stadt entgegen dem bundesdurchschnitt von positiven 

demografischen trends gekennzeichnet.

ein wesentlicher strategischer baustein des Unternehmens 

ist das aktive und wertorientierte Portfoliomanagement, das 

nachhaltige steigende renditen erzielen soll. Die Werthaltig-

keit des Portfolios und die Wettbewerbsfähigkeit der gsW 

sollen langfristig gesichert werden. Dies schließt unter ande-

rem die kontinuierliche entwicklung des immobilienbestands 

durch wertsteigernde instandhaltungs- und Modernisie-

rungsmaßnahmen sowie effizienzsteigerungen bei gleichzeiti-

ger Kundenorientierung im Property-Management ein. 

im geschäftsjahr 2012 hat die gsW ihren fokus darauf ge-

legt, die bewirtschaftung des immobilienportfolios weiter 

zu optimieren und sich durch gezielte Ankäufe weiterhin 

gut zu positionieren. Die wirtschaftlichen rahmendaten des 

Portfolios entwickeln sich dabei gemäß den erwartungen 

gut: Dazu zählen vor allem eine kontinuierliche Mietent-

wicklung und eine optimierung des leerstands. 

Die gsW ist einer der größten Akteure am berliner Wohn-

immobilienmarkt. Das Portfolio ist breit diversifiziert, 

sowohl in bezug auf die Wohnlagen als auch mit blick auf 

die Wohnungsgrößen und baujahresklassen. Zum über-

wiegenden teil (mehr als 90 %) befinden sich die objekte 

in saniertem oder teilsaniertem Zustand. Die operative 

bewirtschaftungsperformance der gsW wächst stetig 

und nachhaltig, vor allem durch Mieterhöhungen (2,8 % 

zum Vorjahr per 31. Dezember 2012) und den Abbau des 

leerstands (auf 2,7 % zum 31. Dezember 2012). Zur opti-

mierung der cashflows und der immobilienwerte sind die 

sanierung und Modernisierung der Wohnungen und ge-

bäude weitere bausteine. Zusätzlich zur stetigen sanierung 

von Wohnungen im rahmen der Wiedervermietung hat die 

gsW im Jahr 2012 ein komplexes Modernisierungsprojekt 

im bezirk lichtenberg realisiert.

Die gsW konnte ihr Portfolio im Jahr 2012 durch Ankäu-

fe um über 11 % erweitern. Die operative Plattform der 

gsW ermöglicht es dabei, das immobilienportfolio durch 

attraktive Zukäufe zu vergrößern und zu optimieren und 

gleichzeitig neu erworbene Wohneinheiten mit nur mar-

ginalen steigerungen der absoluten Verwaltungskosten in 

das bestehende Portfolio zu integrieren. 

Daneben werden fortlaufend die bestehenden Portfolien 

evaluiert und Maßnahmen zur optimierung der Portfo-

liostruktur überprüft; dies schließt den selektiven Verkauf 

einzelner Wohneinheiten und kleinerer Portfolien ein. An-

gesichts der Marktentwicklung schließt die gsW auch nicht 

aus, im einzelfall unter Nutzung von Marktopportunitäten 

umfangreichere teilbestände zur realisierung von Wertstei-

gerungen zu verkaufen.

Portfolioübersicht

Mit 59.661 eigenen Wohn- und gewerbeeinheiten, deren 

Anteil an den gesamten Jahresmieteinnahmen 98,4 % be-

trägt, bewirtschaftet die gsW eines der größten immobili-

enportfolien in der hauptstadt.

ANNUAlisierte ist-NettoKAltMiete

1,6%

PARKEN / SONSTIGES

94,9%

WOHNEN

3,6%

GEWERBE
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Charlottenburg- 
Wilmersdorf 
4.874 | 5,60 EUR | 0,8 %

Friedrichshain-Kreuzberg 
7.098 | 5,28 EUR | 2,0 %

Lichtenberg
2.398 | 5,36 EUR | 5,2 %

Mitte 
3.032 

5,32 EUR  

0,7 %

Pankow
4.126 | 5,28 EUR | 1,9 %

Reinickendorf
9.673 | 5,09 EUR | 2,4 %

Spandau
13.727 | 4,98 EUR | 3,3 %

Steglitz-Zehlendorf
5.828 | 5,47 EUR | 2,3 %

Tempelhof-Schöneberg
2.976 | 5,01 EUR | 5,8 %

Neukölln
2.152 | 5,45 EUR | 1,5 %

Marzahn- 
Hellersdorf

Treptow-Köpenick
2.086 | 5,28 EUR | 5,9 %

Bezirk Anzahl GSW-Wohnungen 
Anzahl Wohnungen | Miete (Nettokaltmiete in EUR / m2) | Leerstand1 in %  0  < 2.500  < 5.000  < 7.500  > 7.500

außerhalb Berlins
698 | 5,30 EUR | 6,3 %

WohNiMMobilieNPortfolio 31.12.2012

1  Der Leerstand entspricht dem Verhältnis zwischen leerstehenden und vermietbaren Einheiten des jeweiligen Portfolios.
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WohNiMMobilieNPortfolio iM Vergleich 2011 / 2012

bezirk Mieteinheiten Anteil am Portfolio (%) Nettokaltmiete (eUr / m²) leerstand in % nach Mieteinheiten

31.12.2012 31.12.2011 Differenz 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011 änderung 
in %

31.12.2012 31.12.2011 Differenz

spandau 13.727 12.074 1.653 23,4 22,9 4,98 4,81 3,5 3,3 4,2 -0,9

reinickendorf 9.673 8.934 739 16,5 16,9 5,09 4,87 4,5 2,4 3,2 -0,8

friedrichshain-
Kreuzberg 7.098 7.103 -5 12,1 13,5 5,28 5,16 2,3 2,0 3,0 -1,0

steglitz-
Zehlendorf 5.828 5.904 -76 9,9 11,2 5,47 5,33 2,6 2,3 2,5 -0,2

charlottenburg-
Wilmersdorf 4.874 4.599 275 8,3 8,7 5,60 5,53 1,3 0,8 1,2 -0,4

Pankow 4.126 4.221 -95 7,0 8,0 5,28 5,17 2,1 1,9 3,1 -1,1

Mitte 3.032 1.590 1.442 5,2 3,0 5,32 5,26 1,1 0,7 1,6 -0,8

tempelhof-
schöneberg 2.976 2.728 248 5,1 5,2 5,01 4,93 1,6 5,8 6,7 -1,0

lichtenberg 2.398 2.398 0 4,1 4,5 5,36 5,21 2,9 5,2 3,7 1,5

Neukölln 2.152 1.264 888 3,7 2,4 5,45 5,36 1,7 1,5 2,1 -0,5

treptow-
Köpenick 2.086 1.746 340 3,6 3,3 5,28 5,14 2,7 5,9 5,8 0,1

Außerhalb 
berlins 698 229 469 1,2 0,4 5,30 6,01 -11,8 6,3 4,8 1,5

gesamt 58.668 52.790 5.878 5,22 5,08 2,8 2,7 3,4 -0,7

Ungefähr 37 % der Wohnungen im Portfolio wurden in der 

ersten hälfte des 20. Jahrhunderts oder früher erbaut und 

gehören damit zu einem der attraktivsten baujahrescluster. 

Weitere 36 % stammen aus den Jahren 1950 bis 1969. Die 

übrigen Wohnungen wurden nach 1970 errichtet.

bAUJAhr

9,9%

1980-1999

3,7%

VOR 1918

17,2%

1970-1979

0,3%

NACH 2000

36,0%

1950-1969

32,9%

1919-1949

Die durchschnittliche Mietdauer im Portfolio beträgt ca. 

12 Jahre. im hinblick auf die Dauer der Mietverhältnisse 

ist die bildung zweier großer cluster zu beobachten. etwa 

26 % der Wohneinheiten sind bereits länger als 15 Jahre 

vermietet; unter den Mietern befinden sich einige, die ihre 

Wohnung bereits seit über 30 Jahren bewohnen. Der Anteil 

der Wohnungen mit einer aktuellen Mietdauer von unter 

5 Jahren beträgt ca. 40 %. Dies zeigt die Vermietungserfol-

ge der vergangenen Jahre.

MietDAUer

26,4%

ÜBER 15 JAHRE

2,7%

LEER

12,9%

10–15 JAHRE

18,3%

5–10 JAHRE

39,7%

UNTER 
5 JAHREN

Die durchschnittliche Wohnungsgröße beläuft sich auf 

60,5 m². rd. 43 % der Wohnungen sind kleiner als 55 m². 

Der demografische trend zeigt deutlich eine zunehmende 

Anzahl von ein- und Zweipersonenhaushalten, sodass die 

gsW mit ihrem Wohnungsbestand für diese wichtige Mie-

terzielgruppe auch in Zukunft gut aufgestellt ist.
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WohNUNgsgrÖsse

21,1%

ÜBER 75 m²

11,3%

UNTER 40 m²

16,0%

65–75 m²

19,9%

55–65 m²

31,8%

40–55 m²

etwa 26 % aller Wohnungen sind preisgebunden. Zum 

stichtag konnte in diesen objekten eine Nettokaltmiete 

von 5,34 eUr / m² erzielt werden. Dieser Wert liegt über 

dem gsW-Durchschnitt, was auf das durchschnittlich 

jüngere baualter der preisgebundenen objekte zurückzu-

führen ist: Mehr als ein Drittel der heute preisgebundenen 

Wohnungen wurde nach 1980 errichtet.

AUfteilUNg ist-NettoKAltMiete iN eUr / m²

unter 3,00 3,01–3,50 3,51–4,00 4,01–4,50 4,51–5,00 5,01–5,50 5,51–6,00 6,01–6,50 6,51–7,00 über 7,00

1,6 2,1

4,9

9,2

18,5

27,8

16,9

11,3

3,8 3,8

EUR/m2

5

0

15

10

25

20

30

Anteil in %

PreisKAtegorie 

25,6%

PREISGEBUNDEN: 
(NKM je m²: 5,34 EUR)

74,4%

PREISFREI: 
(NKM je m²: 5,17 EUR)

Über 90 % des Portfolios ist saniert oder teilsaniert. Der 

Anteil unsanierter objekte beträgt etwa 8 % (ca. 4.900 

Wohnungen). Dabei handelt es sich zu einem großen teil 

um gebäude, die ofenbeheizt sind. Diese stehen im fokus 

der investitionsstrategie der gsW. Durch gezielte inves-

titionen können Mietsteigerungspotenziale gehoben und 

dadurch die heute oft unterdurchschnittlichen bewirtschaf-

tungskennzahlen dieser immobilien nachhaltig verbessert 

werden.
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Miet- und Leerstandsentwicklung

Zum 31. Dezember 2012 betrug die durchschnittliche 

Wohnungsmiete des gesamtportfolios 5,22 eUr / m² 

(2011: 5,08 eUr / m²) und konnte somit um 2,8 % gegen-

über dem Vorjahr gesteigert werden. Dazu haben unter 

anderem circa 6.500 Mieterhöhungen bei bestandsmietern 

und Neuvermietungen, aber auch zielgerichtete Ankäufe 

beigetragen. so konnte im preisfreien Wohnungsbestand 

eine Neuvermietungsmiete abgeschlossen werden, die 

um ca. 12 % über der vorherigen bestandsmiete lag. Am 

31. Dezember 2012 lag die Nettokaltmiete bei knapp zwei 

Dritteln aller Wohnungen über 5,00 eUr / m²; noch im 

Vorjahr waren lediglich rd. 57 % des bestands zu diesem 

Preis vermietet. 

Die gsW konnte die leerstandsquote bei Wohnungen im 

Jahresverlauf von 3,4 % zum Jahresende 2011 auf 2,7 % 

zum stichtag 31. Dezember 2012 senken.

Instandhaltung und Modernisierung

Die gsW investiert kontinuierlich in die gebäudesubstanz 

und den Ausstattungsstandard ihrer Wohnungen, um ihr 

Portfolio auf Dauer attraktiv zu halten. so wird ein teil der  

Wohnungen vor ihrer Neuvermietung modernisiert, um ei-

nen zeitgemäßen Zustand herzustellen und eine Anpassung 

an die aktuelle Marktmiete zu erreichen. Dazu werden 

beispielsweise bäder und Küchen erneuert oder fußböden 

neu verlegt. 

insgesamt hat die gsW im geschäftsjahr 2012 für instand-

haltung und Modernisierung etwa 14 eUr / m² investiert 

und geht davon aus, dieses Niveau auch mittelfristig aufzu-

wenden. 

Zusätzlich sind Modernisierungsprojekte für die Zukunft 

vorgesehen, die über eine reine instandhaltung oder Mo-

dernisierung einzelner Wohnungen hinausgehen. im Jahr 

2012 wurde beispielsweise ein Modernisierungsvorhaben 

für 200 Wohnungen im bezirk lichtenberg realisiert: Die 

ofenbeheizte Wohnanlage wurde rundum erneuert. Dabei 

erfolgten neben dem kompletten Austausch der haus-

technik auch Verbesserungen an den grundrissen und der 

Anbau von balkonen. Dämmmaßnahmen und der ersatz 

der bisherigen Kohleöfen durch eine moderne heizungs- 

und Warmwasseraufbereitungsanlage führen künftig zu 

einer reduktion des co2-Ausstoßes in der Wohnanlage um 

rd. 60 %. so entsteht ein modernes Quartier mit spürbar 

verbesserter lebens- und Umweltqualität. gleichzeitig wird 

das bewirtschaftungsergebnis der Wohnanlage deutlich 

und nachhaltig gesteigert. Die überwiegend kleinen ein- bis 

Zweizimmerwohnungen konnten nach der sanierung zu 

einer Nettokaltmiete zwischen 8,00 und 8,50 eUr / m² neu 

vermietet werden.

Transaktionsmarkt für Wohnimmobilien  

in Berlin 2012

im Jahr 2012 ist der deutsche Markt für Wohnimmobilien-

investments dem beratungsunternehmen cbre zufolge 

weiter dynamisch gewachsen. Das finanzierungsumfeld 

blieb günstig, die Nachfrage nach wertstabilen Anlagen 

hoch; zudem stiegen die Mieten in den meisten regionen 

Deutschlands, was eine investition in Wohnimmobilien 

besonders rentabel machte. Das aktuelle trendbarometer 

der Wirtschaftsprüfungsgesellschaft ernst & Young zum 

deutschen immobilien-investmentmarkt prognostiziert 

für 2013 eine fortsetzung dieser entwicklung. genau wie 

im Vorjahr beurteilen 99 % der befragten institutionellen 

Anleger den immobilienstandort Deutschland als attraktiv 

oder sehr attraktiv; die Mehrheit erwartet eine Zunahme 

des transaktionsangebotes. Die befragten begründen ihre 

Prognose vor allem damit, dass Deutschland insbesondere 

in bezug auf seine attraktiven rahmenbedingungen weiter-

hin als sicherer hafen gesehen werde. 

Nach schätzungen von cbre hat sich das transaktionsvo-

lumen in Wohnimmobilien-Portfolien in Deutschland zum 

Vorjahr um fast 84 % auf etwa 11,25 Mrd. eUr erhöht 

(2011: 6,1 Mrd. eUr). besonders attraktiv war wie in den 

Vorjahren berlin, wo rund ein Viertel des deutschland-

weiten transaktionsvolumens umgesetzt wurde. Mit 2,75 

Mrd. eUr entspricht dies einer steigerung des Volumens 

um 20 % zum Vorjahr (2011: 2,3 Mrd. eUr). Abseits der 

Käufe von gesamtportfolien stieg die investitionssumme 

auch bei ein- und Zweifamilienhäusern, eigentumswohnun-

gen und Mehrfamilienhäusern. Auf diesem feld rechnet 

cbre deutschlandweit für 2012 mit einem Volumen von ca. 

8,5 Mrd. eUr im Vergleich zu 7,7 Mrd. eUr im Jahr 2011. 
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Auch im ernst & Young-trendbarometer 2013 ist berlin mit 

einer Zustimmung von 44 % weiterhin klarer favorit für 

Wohninvestitionen, mit deutlichem Abstand zu den nächst-

platzierten städten hamburg, frankfurt und München 

(Zustimmung: 24 %). laut cbre soll berlin im Jahr 2013 der 

umsatzstärkste lokale transaktionsmarkt für Wohnimmobi-

lien in europa bleiben.

folgende Übersicht liefert einen Überblick über die wesent-

lichen transaktionen (Auszug) im Jahr 2012 (berlin):

trANsAKtioNeN 2012

einheiten fläche Kaufpreis Käufer Verkäufer

m2 eUr eUr / m2

6.500  350.000 450.000.000 1.300 Deutsche Wohnen Ag (DW Ag) * barclays bank Plc (baubecon)

3.000 235.000 200.000.000 850 corestate capital Ag berlin iii A/s

4.000 205.000 176.000.000 860 gsW immobilien Ag ei invest

2.600 152.000 147.000.000 970 gsW immobilien Ag ** Zbi Wohn- und gewerbeimmobilien Ag

4.500   300.000 130.000.000 450 blackstone group l.P. * insolvenzmasse von level one

1.250 81.000 115.000.000 1.400 taliesin Property fund & geschl. dt. fonds corestate capital Ag

3.100 201.000 110.000.000 550 estavis Ag Kristensen Properties

2.100 135.000 97.500.000 720 geWobAg ffire investment gmbh 
(tochtergesellschaften)

1.500 98.000 93.000.000 950 howoge Wohnungsbaugesellschaft mbh Prelios residential investments (resident 
berlin 1 P & K gmbh)

950 61.000 75.000.000 1.250 immeo Wohnen gruppe n/a (ausländische fonds)

1.300 87.000 65.000.000 750 conwert immobilien invest se Prelios

600 43.200 47.000.000 1.100 industria Wohnen (tochter der Degussa) (luxemburger gesellschaft)

600 35.000 40.000.000 1.150 (objektgesellschaft italienischer Pensionskassen) (luxemburger fondsgesellschaft)

150 12.400 37.000.000 3.000 bayerische Apothekerversorgung Ncc Deutschland

420 22.000 30.000.000 1.350 Westgrund Ag (objektgesellschaft)

215 14.000 29.000.000 2.100 estavis Ag (ausländ. fonds)

400 27.000 27.000.000 1.000 gsW immobilien Ag (privater investor)

300 18.000 26.500.000 1.450 n/a JV benson elliot capital Management/
hirling capital investment services

* berlin-Anteil |** inkl. Nicht-berlin-Anteil von 470 Mieteinheiten

Quelle: cbre

en
tf

er
ne

n?



51

Akquisitionen

Neben der optimierung des derzeitigen Portfolios plant 

die gsW auch weiterhin gezielte und preisadäquate 

Akquisitionen neuer bestände mit entwicklungs- und 

ertragsperspektiven bei lediglich geringfügiger steigerung 

der Verwaltungskosten. im geschäftsjahr 2012 wurden 

Akquisitionsangebote mit über 65.000 Wohn- und gewer-

beeinheiten geprüft. 

Mit Wirkung zum 31. Dezember 2012 / 1. Januar 2013 

konnte die gsW den bestand im rahmen von fünf 

einzeltransaktionen um 7.000 Wohnungen vergrößern, 

wobei mehr als 6.500 Wohnungen auf den standort 

berlin entfallen. Diese liegen mehrheitlich in unmittelbarer 

Nachbarschaft zum bisherigen gsW-Wohnungsbestand 

und ergänzen diesen optimal. es handelt sich um attraktive 

lagen mit geringem leerstandsniveau (2,1 %), insbesonde-

re in spandau (27,7 %), Mitte (23,9 %), Neukölln (12,7 %) 

und reinickendorf (11,6 %). im rahmen einer Akquisition 

erwarb die gsW auch ein teilportfolio mit rd. 500 Woh-

nungen außerhalb berlins (6,7 %). es ist geplant, dieses 

teilportfolio wieder zu verkaufen.

Highlights der Ankäufe:

•  Die Nettokaltmiete des berliner Wohnungsbestands lag 

zum Ankaufszeitpunkt bei 5,42 eUr / m² (5,38 eUr / m² 

für gesamtankäufe) und hebt damit das Mietniveau der 

gsW weiter an. 

•  Durch den Zukauf in Mitte konnte die gsW den Portfo-

lioanteil dieses gut nachgefragten bezirks auf über 5 % 

steigern. 

•  gut zwei Drittel der erworbenen Wohnungen wurden 

vor 1949 errichtet, zählen damit zur attraktivsten bau-

jahresklasse und verstärken den gsW-Anteil in diesem 

cluster auf ca. 37 %. 

•  Die durchschnittliche Wohnungsgröße der Ankäufe liegt 

mit rd. 54 m² unter dem gsW-Durchschnitt, stärkt so 

weiter das Wohnungsangebot für kleinere haushalte und 

damit das wachstumsstärkste segment in berlin. 

Die gesamtwohnfläche des Portfolios beträgt 376.900 

m². Der Kaufpreis für die akquirierten bestände betrug 

rd. 350 Mio. eUr bzw. rd. 912 eUr / m² und liegt somit 

geringfügig über dem durchschnittlichen gsW-gesamt-

marktwert zum 31. Dezember 2012. Die Zukäufe werden 

das gesamtergebnis der gsW ab dem Jahr 2013 nachhaltig 

stärken, da der Nutzen-lasten-Wechsel bzw. der Anteils-

übergang zum Jahreswechsel vollzogen wurde. 

Veräußerungen

im rahmen ihrer Privatisierungsstrategie veräußerte die 

gsW im Jahr 2012 insgesamt 920 einheiten, in erster linie 

an Kapitalanleger und selbstnutzer. Die Nachfrage nach 

Wohneigentum ist nach den positiven Vorjahren auch im 

Jahr 2012 hoch geblieben. Die gsW konnte ihre erlöse 

aus immobilienverkäufen im Vergleich zum Vorjahr um 

20,6 % auf insgesamt 68,5 Mio. eUr steigern (Vorjahr: 

56,8 Mio. eUr). Der gesamte definierte Privatisierungsbe-

stand (eigentumswohnungen) umfasst ein Volumen von 

etwa 2.500 einheiten (stand: 31. Dezember 2012). 

Immobilienbewertung

Das immobilienportfolio der gsW besteht aus 722 bebau-

ten Wirtschaftseinheiten sowie 32 unbebauten grund-

stücken und wurde zum 31. Dezember 2012 durch den 

externen Dienstleister cbre bewertet. 

Die ermittlung der Marktwerte erfolgte auf grundlage 

der Discounted-cashflow-Methode (Dcf-Methode). 

Dazu wurde ein Detailplanungszeitraum von zehn Jahren 

berücksichtigt, in dem Netto-Zahlungszuflüsse aus der 

bewirtschaftung der objekte prognostiziert wurden. Nach 

dem ende des zehnten Jahres wurde ein Verkaufswert 

angesetzt, der sich durch Kapitalisierung des errechneten 

Jahresreinertrags der elften Periode ergibt.

für die Diskontierung der Zahlungsströme wurden markt-

übliche und laufzeitkongruente Diskontierungssätze von 

durchschnittlich 6,07 % und marktübliche Kapitalisierungs-

sätze der ewigen rente von durchschnittlich 5,23 % 

zugrunde gelegt. 
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bei der bewertung wurde für Wohnungen von einer 

nachhaltig erzielbaren Marktmiete für das gsW-Portfolio 

von 5,84 eUr / m² ausgegangen, welche ca. 12 % über 

der aktuellen ist-Nettokaltmiete von 5,22 eUr / m² liegt. 

Zur Ableitung der Marktmiete orientierte sich cbre am 

aktuellen Mietspiegel, an den Mietangeboten von Ver-

gleichsobjekten aus der cbre-internen Datenbank sowie 

an aktuellen Vermietungen in den bewertungsobjekten. es 

wurde ein Anstieg der Marktmieten von durchschnittlich 

1,06 % p. a. unterstellt. 

insgesamt weist das Portfolio der gsW zum stichtag einen 

Marktwert von 3.348 Mio. eUr auf. Der überwiegende 

teil von 3.327 Mio. eUr bzw. 909 eUr / m² entfällt auf den 

bebauten immobilienbestand (2011: 2.924 Mio. eUr bzw. 

873 eUr / m²), die unbebauten grundstücke wurden mit 

rd. 21 Mio. eUr bewertet. im Vergleich zum Vorjahr ergibt 

sich eine Wertsteigerung von rd. 36 eUr / m² bzw. 4,1 %. 

in den bezirken spandau und reinickendorf, in denen die 

gsW mit rd. 40 % ihres bestands vertreten ist, konnte 

eine Wertentwicklung von rd. 4,3 % realisiert werden. 

Zu dem Wertzuwachs trugen neben der operativen 

bewirtschaftungs performance der gsW auch der Ankauf 

der 6.791 neuen Wohneinheiten und die allgemein positive 

entwicklung des Miet- und transaktionsmarkts bei. ohne 

Akquisitionen und Verkäufe betrug die Wertsteigerung  

pro m2 ca. 3,2 %.

KeNNZAhleN UND ergebNisse Der iMMobilieNbeWertUNg DUrch cbre
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spandau 23,4 4,98 5,25 3,3 52,9 707,2 785 13,4 3,5 

reinickendorf 16,5 5,09 5,58 2,4 35,0 504,6 870 14,4 5,7 

friedrichshain-Kreuzberg 12,1 5,28 6,34 2,0 31,3 459,3 959 14,7 3,1 

steglitz-Zehlendorf 9,9 5,47 6,37 2,3 26,8 428,8 1.051 16,0 2,0 

charlottenburg-Wilmersdorf 8,3 5,60 6,25 0,8 18,4 266,0 966 14,5 1,3 

Pankow 7,0 5,28 6,16 1,9 14,2 229,2 1.008 16,1 5,8 

Mitte 5,2 5,32 6,17 0,7 10,6 158,0 949 14,9 13,1 

tempelhof-schöneberg 5,1 5,01 5,28 5,8 12,5 170,6 803 13,7 6,6 

lichtenberg 4,1 5,36 6,11 5,2 7,4 118,1 979 15,9 12,4 

Neukölln 3,7 5,45 6,49 1,5 8,5 133,8 1.051 15,7 7,5 

treptow-Köpenick 3,6 5,28 5,99 5,9 7,0 110,8 942 15,8 10,3 

Außerhalb berlins 1,2 5,30 5,62 6,3 2,8 40,7 889 14,5

summe /  
Durchschnitt 100,0 5,22 5,84 2,7 227,4 3.327,1 909 14,6 4,1 

*) Quelle: cbre
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Finanzierung

entwicklungen im Jahr 2012

Mit der emission ihrer ersten Wandelanleihe im Novem-

ber 2012 hat die gsW ihre finanzierungsquellen erfolgreich 

diversifiziert und ihre unternehmerische flexibilität weiter er-

höht. Aufgrund der großen Nachfrage konnte sich die gsW 

langfristige liquidität zu attraktiven Konditionen sichern und 

viele neue institutionelle investoren gewinnen. Das ge-

samtemissionsvolumen der Wandelanleihe beläuft sich auf 

182,9 Mio. eUr. sie hat eine laufzeit von sieben Jahren, mit 

einem Kündigungsrecht für investoren im fünften Jahr, und 

wird mit einem coupon von 2,00 % p. a. verzinst. Der bei 

der emission festgesetzte anfängliche Wandlungspreis von 

36,205 eUr entsprach einer Prämie von 22,5 % über dem 

referenzkurs von 29,555 eUr bzw. einer Prämie von 29,5 % 

über dem NAV des dritten Quartals 2012 von 27,950 eUr.

im Jahr 2012 wurden darüber hinaus Darlehensverträge im 

Volumen von rd. 31 Mio. eUr in Verbindung mit Zinsfällig-

keiten neu strukturiert und für weitere zehn Jahre refinan-

ziert.

im zweiten halbjahr 2012 konnte durch den Abschluss 

einer forwardzinssicherung die Anschlusskondition für eine 

im Jahr 2015 auslaufende Zinsbindung bis ins Jahr 2021 

gesichert werden. Der Zinsswap über 188,0 Mio. eUr gilt 

für 72 Monate ab 31. Januar 2015 und weist einen Nomi-

nalzins von 1,958 % p. a. auf. Die Vereinbarung trägt damit 

zur stabilität des Zinsniveaus für die gsW in Zukunft bei.

im Zuge der Portfoliokäufe wurde zum 31. Dezember 2012 

ein bestehendes Darlehen von nominal 90,0 Mio. eUr über-

nommen. Das Darlehen ist mit einem festzins von 4,0 % p. a. 

ausgestattet und hat eine laufzeit bis zum 31. oktober 2015.

Mit Ausnahme des vorgenannten Darlehens stehen bis zum 

Jahr 2016 keine weiteren nennenswerten Verbindlichkeiten 

zur refinanzierung an.

finanzierungsstruktur

insgesamt bestehen Darlehensbeziehungen zu zwölf ban-

ken mit einem Nominalbetrag von 1.907,0 Mio. eUr per 

31. Dezember 2012. hinzu kommen die Verbindlichkeiten 

aus der Wandelanleihe in höhe von 182,9 Mio. eUr.

Die gsW unterzieht ihr Kreditportfolio unterjährig einer 

regelmäßigen und umfassenden risikoanalyse. Dabei 

werden unter anderem Zinsänderungs- und Klumpenrisi-

ken, Kontrahentenausfallrisiken sowie die risiken aus loan 

compliance betrachtet.

Aufgrund der ausgewogenen fälligkeitsstruktur besteht in 

den nächsten Jahren kein nennenswerter refinanzierungs-

bedarf.

Die gewichtete durchschnittliche laufzeit der Verbindlich-

keiten beträgt zum stichtag 10,2 Jahre.

fälligKeitsProfil Der fiNANZVerbiNDlichKeiteN Per 31. DeZeMber 2012 
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99,8 % der Verbindlichkeiten inkl. der Wandelanleihe sind 

über festzinsvereinbarungen oder Zinsswaps gesichert. 

Die gsW sieht sich daher mittelfristig keinem signifikanten 

Zinsänderungsrisiko ausgesetzt. Der gewichtete Durch-

schnittszinssatz der gsW lag auch im Jahr 2012 deutlich 

unter 4 %.

covenants

Die gsW hat für 14 Kreditverträge mit einem Volumen 

von 1.392,9 Mio. eUr per 31. Dezember 2012 jeweils auf 

das individuelle beleihungsportfolio bezogene covenants 

vereinbart. in der hauptsache handelt es sich um die Kenn-

zahlen ltV, icr bzw. Dscr. in einzelnen Verträgen besteht 

zudem ein covenant zur leerstandsquote.

Die spannen für die covenants betragen für: 

• ltV: 65 %–90 %

• icr: 120 %–215 %

• Dscr: 105 %–142 %

in der nachfolgenden grafik wird der gewichtete vertrag-

lich vereinbarte covenant im Verhältnis zum erreichten 

covenant per 31. Dezember 2012 gezeigt.

eiNhAltUNg Der coVeNANts Per 31. DeZeMber 2012
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Die einhaltung der covenants unterliegt der kontinuier-

lichen Überwachung zur risikofrüherkennung und wird 

unternehmensweit gesteuert. Dazu gehören regelmäßige 

unterjährige bankenkontakte und informationsaustausch. 

Jeder einzelne Kreditvertrag ist so ausgestaltet, dass bei ei-

nem potenziellen covenant-Verstoß heilungsmöglichkeiten 

innerhalb bestimmter fristen bestehen.

DefiNitioN Der coVeNANts

loan-to-Value (ltV) Verhältnis zwischen ausstehendem 
Kreditbetrag und dem Marktwert des 
jeweiligen Portfolios

interest coverage ratio 
(icr)

Verhältnis zwischen Nettomieterlösen (nach 
bewirtschaftungskosten) und Zinsaufwand 
des jeweiligen Portfolios

Debt service coverage 
ratio (Dscr)

Verhältnis zwischen Nettomieterlösen (nach 
bewirtschaftungskosten) und Kapitaldienst 
des jeweiligen Portfolios

leerstandsquote Verhältnis zwischen leerstehenden und 
vermietbaren einheiten des jeweiligen 
Portfolios
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Wirtschaftsbericht

Marktumfeld und wirtschaftliche  
rahmenbedingungen 

Konjunkturelle Entwicklung

Das Weltwirtschaftswachstum hat sich im laufe des Jahres 

2012 weiter abgeschwächt. in den schwellenländern wuchs 

die Wirtschaft weniger dynamisch als in den Vorjahren. 

gedämpft wurde das Wachstum auch durch die rezession 

in europa, die auf sparanstrengungen zur bekämpfung der 

hohen schulden einzelner staaten zurückgeht, und die eher 

verhaltene entwicklung in den UsA. für 2013 erwartet das 

Kieler institut für Weltwirtschaft (ifW) ein Wachstum der 

Weltwirtschaft um 3,4 % nach 3,2 % im vergangenen Jahr. 

Am stärksten sollen china und indien (8,0 % bzw. 6,5 %) 

wachsen, während Japans Wirtschaft nur geringfügiges 

Wachstum (0,5 %) und dem euroraum gar ein rückgang 

der Wirtschaftsleistung um 0,2 % prognostiziert wird.1 

im euroraum wurde die Wirtschaft auch im Jahr 2012 

durch die staatsverschuldung mehrerer Mitgliedsstaaten 

und die damit verbundenen sparanstrengungen gebremst. 

so ging das biP im euroraum um 0,5 % zurück. Auch für 

2013 prognostiziert das ifW einen rückgang um 0,2 %. 

erst für 2014 wird wieder mit einem Wachstum der Wirt-

schaftsleistung von 0,9 % gerechnet.2 Der leitzins in der 

eurozone befindet sich seit dem 5. Juli 2012 wegen der 

expansiven geldpolitik der eZb auf einem historischen 

tiefststand von 0,75 %. Der Zinssatz der einlagenfazilität, 

zu dem banken bei der eZb kurzfristig geld anlegen kön-

nen, liegt seither erstmals bei 0,0 %.3

Von der schwierigen situation im euroraum war auch 

Deutschland im berichtsjahr betroffen: Nach starkem 

Wachstum im ersten Quartal 2012 hat die Dynamik der 

deutschen Wirtschaft im Jahresverlauf nachgelassen. 

gsW geschäftsbericht 2012 | Konzernlagebericht

Die Wachstumsraten des zweiten bzw. dritten Quartals 

gegenüber dem Vorquartal waren mit 0,3 % bzw. 0,2 % 

vergleichsweise niedrig. Dämpfend wirkte dabei die inves-

titionszurückhaltung der Unternehmen, während der Au-

ßenbeitrag sowie die privaten und staatlichen Konsumaus-

gaben zulegten.4 im gesamtjahr 2012 lag der Anstieg des 

preisbereinigten biP mit 0,7 % weiterhin deutlich über dem 

europäischen Durchschnitt.5 für das Jahr 2013 erwartet das 

ifW jedoch Nachwirkungen aus der europäischen Verschul-

dungssituation und geht in seiner aktuellen Prognose von 

einem Wirtschaftswachstum von nur noch 0,3 % aus. erst 

im Jahr 2014 ist gemäß ifW wieder ein stärkeres Wachstum 

von 1,5 % zu erwarten.6

Die inflationsrate lag in Deutschland mit 2,0 % um 0,3 Pro-

zentpunkte unter dem Vorjahreswert.7 für das Jahr 2013 

rechnet das ifW erneut mit einer teuerungsrate von 2,0 %; 

im Jahr 2014 soll dieser Wert wegen der tendenziell expan-

siven geldpolitik der eZb auf 2,6 % ansteigen.8

Am deutschen Arbeitsmarkt hat sich der positive trend im 

Jahresverlauf etwas abgeschwächt. Mit durchschnittlich 

6,8 % lag die Arbeitslosenquote jedoch auf dem niedrigs-

ten stand seit der Wiedervereinigung und 0,3 Prozent-

punkte unter dem Vorjahreswert.9 für 2013 rechnet das 

ifW nur mit einem leichten Anstieg auf 7,0 %.10

Gesamtwirtschaftliche Situation in Berlin

berlin ist seit der deutschen einheit von einem umfassenden 

strukturwandel geprägt. Zu den wichtigen Arbeitgebern 

der stadt zählen die Deutsche bahn, die Deutsche Post, die 

charité-Kliniken, siemens und der öffentliche sektor. Mit 

den Unternehmen bayer, berlin chemie und Pfizer ist der 

Pharmabereich mittlerweile eine der umsatzstärksten loka-

len industriebranchen neben elektrotechnik, Maschinenbau 

und biotechnologie. Auch start-ups und der Modesektor 

gewinnen in berlin stark an bedeutung. eine zunehmende 

rolle spielt zudem der tourismus, der zu den wichtigsten 

1 Kieler institut für Weltwirtschaft, „Weltkonjunktur im Winter 2012“, 18. Dezember 2012 | 2 Kieler institut für Weltwirtschaft, „Weltkonjunktur im Winter 2012“, 18. Dezember 2012 
3 internetpräsenz der eZb, Abruf: 7. februar 2013 | 4 bundesamt für statistik, Pressemitteilung Nr. 287 vom 23. August 2012 und Pressemitteilung Nr. 407 vom 23. November 2012 
5 bundesamt für statistik, Pressemitteilung Nr. 017 vom 15. Januar 2013 | 6 Kieler institut für Weltwirtschaft, „Deutsche Konjunktur im Winter 2012“, 18. Dezember 2012  
7 bundesamt für statistik, Pressemitteilung Nr. 018 vom 15. Januar 2013 | 8 Kieler institut für Weltwirtschaft, „Deutsche Konjunktur im Winter 2012“, 18. Dezember 2012  
9 bundesagentur für Arbeit, Arbeitsmarkt in Zahlen. Arbeitslosigkeit im Zeitverlauf 2012, 3. Januar 2013 | 10 Kieler institut für Weltwirtschaft, „Deutsche Konjunktur im Winter 

2012“, 18. Dezember 2012
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11 ibb Konjunkturbarometer, Januar 2013 | 12 Amt für statistik berlin-brandenburg, http://www.vgrdl.de/Arbeitskreis_Vgr/tbls/tab.asp?lang=de-De&tbl=tab02, abgeru-

fen am 30. Januar 2013 | 13 Amt für statistik berlin-brandenburg, Pressemitteilung Nr. 298 vom 24. september 2012 | 14 bundesagentur für Arbeit, Arbeitsmarkt in Zahlen. 

Arbeitslosigkeit im Zeitverlauf 2012, 3. Januar 2013 | 15 Amt für statistik berlin-brandenburg, Pressemitteilung Nr. 17 vom 24. Januar 2013 | 16 Amt für statistik berlin-bran-

denburg, Pressemitteilung Nr. 22 vom 29. Januar 2013 | 17 Amt für statistik berlin-brandenburg, Pressemitteilung Nr. 2 vom 3. Januar 2013

Wirtschaftsfaktoren für berlin geworden ist: bei der Zahl 

der Übernachtungen liegt die stadt nach Aussagen der 

industrie- und handelskammer europaweit auf dem dritten 

rang hinter london und Paris. Zwischen 1992 und 2011 

ist die Zahl der Übernachtungen um durchschnittlich 5,7 % 

pro Jahr gewachsen; dieser boom setzte sich auch im Jahr 

2012 fort.11

in den vergangenen Jahren hat sich das wirtschaftliche 

Umfeld in berlin kontinuierlich verbessert. Nachdem die 

berliner Wirtschaft im Jahr 2011 um 2,3 % gewachsen 

war,12 stieg das biP im ersten halbjahr 2012 zwar nur noch 

um 1,8 %, allerdings erwies sich berlin damit als wachs-

tumsstärkstes bundesland Deutschlands.13 gut entwickelte 

sich auch der Arbeitsmarkt: im Jahr 2012 lag die Arbeits-

losenquote mit 12,3 % im Durchschnitt deutlich unter dem 

Vorjahreswert von 13,3 %. Damit setzt sich ein langjähriger 

trend fort: seit ihrem höchststand im Jahre 2005 ist die 

Arbeitslosenquote kontinuierlich zurückgegangen und 

liegt aktuell auf dem niedrigsten Wert seit 1994.14 Die Zahl 

der erwerbstätigen in berlin erhöhte sich im Jahr 2012 um 

2,5 % und damit stärker als in jedem anderen deutschen 

bundesland.15

WirtschAftsWAchstUM UND ArbeitsloseNQUote berliN
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gestiegen sind erneut die realeinkommen für berliner Ar-

beitnehmer: Der durchschnittliche bruttomonatsverdienst 

pro Arbeitnehmer inklusive sonderzahlungen lag im dritten 

Quartal 2012 bei 2.846 eUr16 und damit 2,6 % höher als 

im Vorjahr. Die Verbraucherpreise erhöhten sich im Jahr 

2012 in der bundeshauptstadt um 2,4 %,17 sodass der reale 

einkommenszuwachs bei 0,2 % liegt.

MAKroÖKoNoMische KeNNZAhleN fÜr berliN

bevölkerungsstand am 30. september 2012* 3.531.000

bevölkerungsentwicklung 2001 bis 2011 (%)* 3,4

Zahl der Wohneinheiten am 31. Dezember 2011* 1.903.231

Arbeitslosenquote 2012 (%)** 12,3

bruttomonatsverdienst mit sonderzahlungen  
in Q3 / 2012 (eUr)*

2.846

* Quelle: Amt für statistik berlin-brandenburg, vgl. fußnoten 16, 18 und 22 

** Quelle: bundesagentur für Arbeit, vgl. fußnote 14

Quellen: Arbeitslosenquote: Vgl. fußnote 9 | biP-Wachstum: Amt für statistik berlin-brandenburg, bruttoinlandsprodukt und bruttowertschöpfung im land berlin nach Wirt-

schaftsbereichen 1991 bis 2010, vgl. fußnote 12 und 13
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Wohnimmobilienmarkt Berlin

Die Attraktivität des Wohnraums berlin wird anhand der 

bevölkerungsentwicklung deutlich: Die berliner bevölke-

rung wächst seit 2005 kontinuierlich – im gegensatz zu 

vielen anderen teilen Deutschlands. in den ersten neun 

Monaten 2012 erhöhte sich der bevölkerungsstand im Ver-

gleich zu Jahresbeginn um 0,8 % auf 3.531.000 Personen. 

Dies ist der höchste stand seit der Wiedervereinigung der 

stadt im Jahr 1990.18 Zusammen mit dem Anstieg der Kauf-

kraft sorgt dieser trend für günstige rahmenbedingungen 

am berliner Wohnungsmarkt. 

beVÖlKerUNgsstAND berliN
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18 Amt für statistik berlin-brandenburg, Pressemitteilung Nr. 24 vom 30. Januar 2013 | 19 Amt für statistik berlin-brandenburg, Pressemitteilung Nr. 157 vom 30. Mai 2012  
20 Amt für statistik berlin-brandenburg, Pressemitteilung Nr. 134 vom 11. Mai 2012 | 21 bundesamt für statistik, Pressemitteilung Nr. 208 vom 15. Juni 2012 | 22 Amt für statistik 

berlin-brandenburg, Pressemitteilung Nr. 187 vom 26. Juni 2012 | 23 Amt für statistik berlin-brandenburg, Pressemitteilung Nr. 333 vom 7. November 2012

stimuliert wird die Wohnungsnachfrage auch durch die 

stei  gende Zahl der haushalte: Der Anteil jüngerer und  

älter er singlehaushalte steigt seit Jahren; dementsprechend 

verkleinert sich der Durchschnittshaushalt. Die durch-

schnittliche berliner haushaltsgröße lag 2011 mit 1,7 

einwohnern in etwa auf dem Niveau der letzten zehn Jahre, 

während sich der Anteil der einpersonenhaushalte an allen 

haushaltsformen im gleichen Zeitraum um 3,4 Prozent-

punkte auf 54,1 % erhöhte.19 

Dem Anstieg der Wohnungsnachfrage steht bislang keine 

entsprechende Zunahme des Angebots gegenüber. im Jahr 

2011 wurden in berlin insgesamt zwar 3,9 % mehr Woh-

nungen durch Neubau oder baumaßnahmen an beste-

henden gebäuden fertiggestellt als 2010; die Zahl der neu 

errichteten gebäude ging jedoch im Vergleich zum Vorjahr 

um 3,6 % zurück.20 beide Werte liegen deutlich unter den 

Zahlen für den bund, wo im Jahr 2011 14,6 % mehr Woh-

nungen fertiggestellt und 15,1 % mehr Wohngebäude neu 

errichtet wurden als im Vorjahr.21 Der Wohnungsbestand 

in berlin lag zum Jahresende 2011 um nur 0,2 % über dem 

Vorjahreswert. Damit setzt sich der trend der vergangenen 

zehn Jahre fort, in denen sich der berliner Wohnungsbestand 

insgesamt um vergleichsweise niedrige 1,8 % erhöht hat.22

in den ersten neun Monaten 2012 wurde der Neubau von 

5.085 Wohnungen genehmigt; dies entspricht einem An-

stieg von 19,6 % gegenüber dem Vorjahreszeitraum. Diese 

Zahl dürfte jedoch nicht ausreichen, um die zuwanderungs-

bedingte Zunahme der Nachfrage zu kompensieren.23 

Angesichts des bevölkerungszuwachses, des wirtschaftli-

chen Aufschwungs und der guten einkommenssituation der 

privaten haushalte erwarten auch die im ibb Wohnungs-

marktbarometer 2012 befragten experten in den kommen-

den drei Jahren eine weitere Verknappung des Wohnan-
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gebots.24 Das resultat dieser Angebotsverknappung sind 

steigende Miet- und Kaufpreise: Der Median der Angebots-

mieten pro Quadratmeter erhöhte sich von 2009 auf 2010 

um 4,5 %, im folgejahr 2011 um 7,8 % und im Jahr 2012 

gar um 13,8 %. Der Median der Kaufpreise von Mehrfami-

lienhäusern pro Quadratmeter erfuhr zwischen 2011 und 

2012 eine steigerung um 17 %, bei eigentumswohnungen 

gar um 19,9 %.25 Nachdem die berliner Wohnungspreise 

über viele Jahre hinweg stagniert haben, lässt sich daraus 

aber nicht zwangsläufig eine immobilienblase für berlin 

ableiten. Vielmehr galt der berliner immobilienmarkt lange 

als unterbewertet und passt sich derzeit an fundamentale 

faktoren an.26

24 ibb Wohnungsmarktbarometer 2012 | 25 cbre-Wohnmarktreport 2013 | 26 ibb, „ibb erwartet nach kurzer eintrübung wieder Wachstum“, Pressemitteilung vom 20. Dezember 2012 
27 cbre Pressemitteilung vom 7. Januar 2013 | 28 geWos iMA 2012/2013 studie

besonders für ausländische investoren ist berlin interessant: 

Die Preise und Ankaufsrenditen, insbesondere aber die 

Mieten, sind weiterhin moderat – gerade im Vergleich zu 

den anderen deutschen Metropolen, allen voran München 

und hamburg.27 Der hohe stellenwert berlins wird beson-

ders mit blick auf die transaktionen am Wohnungsmarkt 

deutlich: laut gewos-institut hat berlin im Jahr 2012 das 

größte absolute Umsatzplus unter den deutschen Metro-

polen im segment der eigentumswohnungen zu verzeich-

nen. so stieg das transaktionsvolumen für berlin von 3,4 

Mrd. eUr im Jahr 2011 um 25 % auf 4,3 Mrd. eUr im 

Jahr 2012 und liegt damit anders als in den Vorjahren vor 

München.28

DUrchschNittliche WohNUNgsMieteN iN berliN 2000 bis 2015
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DUrchschNittliche KAUfPreise fÜr eigeNtUMsWohNUNgeN iN berliN 2000 bis 2015
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Gesamtaussage zu den wirtschaftlichen  

Rahmenbedingungen

Nachdem sich berlin über lange Zeit wirtschaftlich eher 

schwach entwickelt hat, lag das Wirtschaftswachstum in 

der deutschen hauptstadt im Jahre 2012 deutlich über 

dem bundesdurchschnitt. sinkende Arbeitslosenzahlen und 

steigende realeinkommen bilden zudem hervorragende 

rahmenbedingungen für den immobiliensektor. Die Zunah-

me der Neubautätigkeit kann dem Anstieg der Wohnraum-

nachfrage nicht standhalten, sodass die Miet- und Kauf-

preise über alle Preissegmente hinweg steigen. Angesichts 

der vergleichsweise geringen Kaufpreise lassen sich somit 

überdurchschnittliche Mietrenditen realisieren. Die gsW 

profitierte von dieser entwicklung durch den Ausbau und 

die Diversifikation des eigenen immobilienbestands im ab-

gelaufenen geschäftsjahr und ist angesichts der positiven 

Marktprognosen vielversprechend positioniert. 

organisation und Konzernstruktur

Der gsW-Konzern übt seine operative geschäftstätigkeit 

in der gsW immobilien Ag sowie in der facilita berlin 

gmbh aus. Zum 31. Dezember 2012 bestand der gsW-

Konzern aus 16 konsolidierten gesellschaften. Nachfolgen-

de Ausführungen geben einen Überblick über wesentliche 

tochterunternehmen der gsW. Unternehmen der gsW-

gruppe gelten als wesentlich, wenn sie mindestens 10 % 

des konsolidierten eigenkapitals ausmachen oder mindes-

tens 10 % zum Jahresergebnis der gruppe beitragen oder 

einen Personalanteil in höhe von mindestens 10 % der 

belegschaft der gsW-gruppe haben. 

Facilita Berlin GmbH, Berlin („Facilita“) 

Die facilita bietet facility-Management speziell für Wohn-

immobilien an. Das Angebot umfasst vor allem folgende 

leistungen:

• gebäudereinigung

• Pflege von grünanlagen 

• hausmeisterleistungen

• Kleinreparaturen 

• bewirtschaftung von leerstand
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• sanierung von leerwohnungen

•  Management technischer gebäudeausrüstung bis hin zu 

baumaßnahmen und sanierungsprojekten. 

Der Vorstand der gsW hat beschlossen, die facilita als 

wichtige konzerneigene servicegesellschaft noch stärker in 

den Konzern zu integrieren. insofern werden ursprünglich 

vorgesehene Veräußerungsabsichten derzeit nicht mehr 

weiterverfolgt.

GSW Grundvermögens- und Vertriebsgesellschaft 

mbH, Berlin („GSW VVG“)

Die gsW VVg ist eine bestandshaltende gesellschaft. Zu ih-

ren geschäftstätigkeiten gehört das halten von grundbesitz, 

die Umwandlung von immobilien in Wohnungs- und teil-

eigentum sowie deren Nutzung und Verwertung. Die gesell-

schaft verfügt über kein eigenes Personal. Die Verwaltung 

erfolgt durch die gsW Ag, das facility-Management durch 

die facilita und die Weg Verwaltung durch die strAbAg 

residential Property services gmbh, ehemals gsW bWg.

GSW Pegasus GmbH, Berlin („GSW Pegasus“)

Die gsW Pegasus, berlin, gehört seit November 2011 zum 

gsW-Konzern. sie ist eine bestandshaltende gesellschaft 

mit schwerpunkt auf dem erwerb, dem halten und dem 

Verwalten von grundstücken, grundstücksgleichen rechten 

sowie von beteiligungen. Die geschäftstätigkeit der Pegasus 

konzentriert sich im Wesentlichen auf den standort berlin. 

Die gesellschaft verfügt über kein eigenes Personal. Die 

Verwaltung der gsW Pegasus erfolgt durch die gsW  

immobilien Ag, das facility-Management durch die facilita.

GSW Corona GmbH, Berlin („GSW Corona“)

Die gsW corona, ehemals ei invest l1 - berlin i gmbh, ist 

eine bestandshaltende gesellschaft, die seit dem 31. De-

zember 2012 zum gsW-Konzern gehört. Die geschäfts-

tätigkeit der gsW corona konzentriert sich auf berlin. Die 

gesellschaft verfügt über kein eigenes Personal, die Ver-

waltung und das facility-Management erfolgen durch die 

strAbAg residential Property services gmbh (ehemals 

gsW bWg) und die facilita.

Mitarbeiter

Die gsW immobilien Ag hat im Jahr 2012 ihren konse-

quenten Wachstumskurs weiterverfolgt und 7.000 Woh-

nungen akquiriert. Dabei hat sich der Personalbestand 

lediglich um 17 Mitarbeiter erhöht. bei der facilita konnte 

die Mitarbeiterzahl im gleichen Zeitraum durch die weitere 

fokussierung auf das Kerngeschäft sogar reduziert werden.

Zum stichtag 31. Dezember 2012 waren im gsW-Konzern 

insgesamt 557 Mitarbeiter (inkl. Vorstand, Prokuristen 

und geschäftsführung der töchter) beschäftigt, darunter 

303 im operativen geschäft der gsW immobilien Ag. Die 

gesamtzahl der Mitarbeiter im Konzern reduzierte sich 

durch den Verkauf der gsW betreuungsgesellschaft für 

Wohnungs- und gewerbebau mbh (bWg), umfirmiert 

in strAbAg residential Property services gmbh, an die 

ilbau liegenschaftsverwaltung gmbh, hoppegarten, zum 

1. oktober 2012. Die Mitarbeiter des Konzerns verteilen 

sich damit wie folgt auf die gsW und das tochterunterneh-

men facilita:

MitArbeiter

31.12.2012 31.12.2011

gsW 337 320

davon im operativen geschäft der 
gsW immobilien Ag 303 286

bWg -* 61

facilita 220 230

GSW-Konzern 557 611

*stand 30.09.2012: 58 Mitarbeiter durch Verkauf der bWg abgegangen

Rekrutierung und Nachwuchsgewinnung

Während das Wachstum des Konzerns im Jahr 2012 ohne 

signifikanten Personalaufbau erfolgen konnte, wurde das 

Unternehmen durch gezieltes recruiting, auch außerhalb 

der immobilienbranche, im gleichen Zeitraum qualitativ 

verstärkt. so konnten aufgrund der attraktiven rahmen-

bedingungen im Konzern und aufgrund der Wachstums-

perspektiven des MDAx-Unternehmens hochkarätige 

fachspezialisten und führungskräfte aus anderen branchen 

wie banken, Wirtschaftsprüfung und beratung gewonnen 

werden, welche die eigenleistungskompetenz der gsW 

durch weiteres spezialwissen ergänzen.
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Neben der rekrutierung erfahrener Mitarbeiter legt die 

gsW Wert auf die förderung junger Kollegen und Kollegin-

nen sowie von Nachwuchskräften. Mit jedem neuen lehr-

jahr ermöglicht das Unternehmen bis zu neun Jugendlichen 

den einstieg in die immobilienwirtschaft – entweder über 

die Ausbildung zur immobilienkauffrau bzw. zum immobi-

lienkaufmann, über ein duales studium der betriebswirt-

schaftslehre mit dem schwerpunkt immobilienwirtschaft 

oder über Praktikanten- und Werkstudentenstellen. 

Auszubildende 

AUsZUbilDeNDe

Anzahl

immobilienkaufleute 17

studenten (duales studium der betriebswirtschafts lehre 
mit schwerpunkt immobilienwirtschaft) 12

Summe 29

in 2012 sind zudem neue lernformen zur stärkung der 

Metakompetenzen in die Ausbildung integriert worden. 

erstmals haben in 2012 studenten und Auszubildende des 

zweiten lehrjahres eine sommerakademie zu einem vom 

Vorstand persönlich gestellten thema – „Die entwicklung 

der gsW immobilien Ag nach dem erfolgreichen börsen-

gang“ – vollständig inhaltlich vorbereitet, organisiert, 

interne Vortragende gewonnen und zum Abschluss ihre 

ergebnisse unmittelbar vor dem Vorstand präsentiert.

Vergütungspolitik: Stabiler Ausblick

ein weiterer erfolgsbaustein für die langfristige Wachstums-

strategie ist das leistungsorientierte Vergütungssystem der 

gsW, welches in einem flexiblen unternehmensbezogenen 

tarifvertrag verankert ist. 

es unterstützt die fokussierung aller Mitarbeiter auf die 

erreichung der Unternehmensziele und stellt sicher, dass die 

Mitarbeiter leistungsorientiert und marktadäquat bezahlt 

werden. Mit dem Abschluss des neuen Vergütungstarif-

vertrags im oktober 2012 für alle tariflich beschäftigten 

Mitarbeiter mit einer laufzeit bis ende 2015 wurde zudem 

eine solide Planungsgrundlage für die nächsten Jahre 

geschaffen.

Die gsW hat diese Prinzipien ebenfalls in der Vergütungs-

politik für fach- und führungskräfte verankert. Die markt-

gerechte und der internen Wertigkeit der funktionen 

entsprechende Vergütung für fachspezialisten und  

führungskräfte ist 2012 durch eine Unternehmensberatung 

nochmals gesondert geprüft und bestätigt worden.

Mitarbeiterbindung und Work-Life-Balance

Auch bei der dauerhaften bindung von Mitarbeitern an 

das Unternehmen setzt die gsW auf ihre Position als 

attraktiver Arbeitgeber. Neben einer marktadäquaten 

und leistungsorientierten Vergütung bietet die gsW ihren 

Mitarbeitern ein Arbeitsumfeld, welches die Vereinbarkeit 

von beruf und Privatleben unterstützt. Deshalb hat sich 

die gsW am 30. August 2012 von der gemeinnützigen 

hertie-stiftung im Audit „berufundfamilie“ zertifizieren 

lassen. im rahmen dieser Auditierung wurde der bestand 

der Angebote zur Vereinbarkeit von beruf und familie be-

gutachtet und es wurden weiterführende Maßnahmen für 

eine familienbewusste Personalpolitik in einer Zielverein-

barung definiert, welche innerhalb der nächsten drei Jahre 

umgesetzt wird. Damit soll langjährigen Mitarbeitern und 

dem Unternehmensnachwuchs die bessere Verzahnung 

von Arbeit und Privatleben ermöglicht werden. einzelne 

Maßnahmen konnten bereits 2012 umgesetzt werden, zum 

beispiel die eröffnung eines eltern-Kind-büros.

Die Attraktivität der gsW als Arbeitgeber, der die Verein-

barkeit von beruf und Privatleben unterstützt, spiegelt sich 

auch in dem hohen frauenanteil in fach- und führungspo-

sitionen wider. Unter den 337 Mitarbeitern der gsW  

immobilien Ag sind 220 weiblich. Mit über 65 % liegt der 

frauenanteil damit deutlich über dem bundesdurchschnitt 

von 46 % im Jahr 2011. Die gsW legt zudem großen Wert 

darauf, führungspositionen mit frauen zu besetzen. Der 

Anteil der frauen in führungspositionen liegt zum 31. De-

zember 2012 bei 35,1 % und damit ebenfalls deutlich über 

dem bundesdurchschnitt (20,3 % im Jahr 2011).
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MitArbeiter UND fÜhrUNgsKräfte

absolut in %

Mitarbeiter der GSW Immobilien AG 337

davon Männer 117 34,7 %

davon frauen 220 65,3 %

Führungskräfte der  
GSW Immobilien AG 37

davon Männer 24  64,9 %

davon frauen 13  35,1 % 

GSW betreibt aktives Gesundheitsmanagement

Das Wohlbefinden und die sicherheit der Mitarbeiter 

nehmen einen hohen stellenwert bei der gsW ein. ge-

sundheitsförderung wurde daher zur Managementaufgabe 

erklärt. Jedem Mitarbeiter der gsW stehen verschiedene 

gesundheitsförderungsangebote zur Wahl. Die angebo-

tenen Programme reichen dabei vom jährlichen gesund-

heitstag über raucherentwöhnungsprogramme bis hin zur 

teilnahme an sportgruppen. 

Fluktuation

Der erfolg all dieser Maßnahmen zeigt sich in einer beson-

ders niedrigen fluktuationsrate. Mit 0,9 % hat sich die Mit-

arbeiterfluktuation im Jahr 2012 im Vergleich zum Vorjahr 

(2011: 2,5 %) verringert. Die durchschnittliche betriebszu-

gehörigkeit liegt derzeit bei 12 Jahren.

entwicklung der laufenden geschäfts-
tätigkeit

Die rahmenbedingungen der immobilienwirtschaft in ber-

lin waren in 2012 deutlich positiv. Wie bereits das Vorjahr 

war auch 2012 von einer starken Nachfrage nach berliner 

immobilien sowohl bei Mietwohnungen als auch bei eigen-

tumswohnungen gekennzeichnet. Ursache dafür waren vor 

allem der Zuzug nach berlin, der trend zu einzelhaushalten 

und die im Vergleich zur Nachfrage immer noch geringe 

Neubautätigkeit. Diese starke Nachfrage führt derzeit zu 

einer Verknappung des Angebots auf dem Wohnungsmarkt 

und somit zu tendenziell steigenden Mieten und Kaufprei-

sen. Die gsW beobachtet die Marktentwicklungen intensiv. 

so gewährleisten die gemeinsam mit cbre erstellten erhe-

bungen über den berliner Wohnungsmarkt ein frühzeitiges 

erkennen der trends und entwicklungen und damit der 

chancen und risiken des eigenen bestands.

Die derzeitige situation auf dem berliner immobilienmarkt 

spiegelt sich auch in der Mietentwicklung der gsW-immo-

bilienbestände wider. so erhöhte sich in einer stichtags-

betrachtung per 31. Dezember 2012 die durchschnittliche 

monatliche Nettokaltmiete im immobilienbestand der gsW 

(ohne effekte aus Verkäufen und Akquisitionen des Jahres 

2012) auf 5,20 eUr / m² Wohnfläche (2011: 5,08 eUr / m² 

Wohnfläche). Die gsW nutzt insofern systematische Miet-

erhöhungsspielräume, ohne jedoch die Zahlungsfähigkeit 

der Mieter in den jeweiligen häusern und Quartieren zu 

ignorieren. 

Weiterhin war ein rückgang der leerstandsquote29 im 

Wohnungsbestand am 31. Dezember 2012 (ohne effekte 

aus Verkäufen und Akquisitionen des Jahres 2012) auf 

nunmehr 2,8 % zu verzeichnen (2011: 3,4 %). 

Mit wirtschaftlichem eigentumsübergang zum 31. Dezem-

ber 2012 hat die gsW mehrere immobilienportfolien mit 

insgesamt rd. 6.800 Wohneinheiten erworben. Der erwerb 

eines Portfolios mit rd. 4.000 Wohneinheiten erfolgte in 

einem share deal, bei dem die gsW corona gmbh, berlin, 

erworben worden ist. Die übrigen rd. 2.800 Wohneinheiten 

wurden als Asset deals akquiriert. Weitere rd. 200 Wohn-

einheiten gehen zum 1. Januar 2013 in den gsW-bestand 

über. im rahmen eines Portfolioankaufs wurden auch 

rd. 460 Wohneinheiten außerhalb berlins erworben. Diese 

sind jedoch nicht bestandteil der gsW-strategie und sollen 

zügig wieder veräußert werden. 

Unter einbeziehung der per 31. Dezember 2012 angekauf-

ten immobilienportfolien belief sich die stichtagsmiete der 

gsW-immobilienbestände leicht höher auf 5,22 eUr / m² 

Wohnfläche und die leerstandsquote auf 2,7 %.

29 Anzahl nicht vermieteter Wohneinheiten im Verhältnis zu den vermietbaren Wohneinheiten
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Der gsW-Konzern verfügt per 31. Dezember 2012 über ein 

Portfolio von 58.668 Wohneinheiten, 993 gewerbeeinhei-

ten sowie rd. 9.500 garagen / stellplätzen:

eNtWicKlUNg Des iMMobilieNPortfolios 2011 / 2012

Nutzungsart 31.12.2012 31.12.2011 Veränderung

Anzahl Mieteinheiten

Wohnen 58.668 52.790 5.878

gewerbe 993 914 79

Summe Wohnen und Gewerbe 59.661 53.704 5.957

Parken 9.502 8.943 559

Gesamt 69.163 62.647 6.516

Vermietbare fläche (in m²)

Wohnen 3.547.266 3.244.039 303.227

gewerbe 107.708 102.431 5.277

Summe Wohnen und Gewerbe 3.654.974 3.346.471 308.503

ist-Nettokaltmiete (eUr / m²)

Wohnen 5,22 5,08  0,14 

gewerbe 6,87 6,68  0,19 

Summe Wohnen und Gewerbe 5,26 5,13  0,13 

leerstand (nach einheiten) 

Wohnen (Anzahl) 1.594 1.766 -172 

Wohnen (%) 2,7 3,4 -0,7 

gewerbe (Anzahl) 91 75 16

gewerbe (%) 9,2 8,2  1,0 

Summe Wohnen und Gewerbe (Anzahl) 1.685 1.841 -156

Summe Wohnen und Gewerbe (%) 2,8 3,4 -0,6

Das immobilienportfolio der gsW befindet sich in allen 

berliner bezirken mit Ausnahme von Marzahn-hellersdorf 

und ist dadurch breit risikodiversifiziert. schwerpunkte des 

immobilienbestands bilden per 31. Dezember 2012 der 

bezirk spandau mit einem Portfolioanteil von rd. 23,4 % 

sowie die bezirke reinickendorf (16,5 %) und friedrichs-

hain-Kreuzberg (12,1 %). 

Mit rd. 92 % sanierten bzw. teilsanierten beständen po-

sitioniert sich das Portfolio gut im berliner Markt. Durch 

gezielte investitionen sowohl in die gebäudesubstanz als 

auch in den Ausstattungsstandard der Wohnungen werden 

die langfristige Vermietbarkeit des immobilienbestands und 

die Attraktivität des Wohnungsangebotes gestärkt. 

Das immobilienportfolio der gsW hat im geschäftsjahr 

2012 einen Wertzuwachs von insgesamt rd. 76,4 Mio. eUr 

verzeichnet. Dies wurde durch das Wertgutachten des  

unabhängigen immobilienbewerters cbre gmbh bestätigt.  

bei vergleichbaren rahmenbedingungen des berlin-

branden burgischen immobilienmarkts können derzeit  

weiter stabile und positive Marktwertentwicklungen erwar-

tet werden. 

im rahmen opportunistischer Privatisierungen verkaufte 

die gsW im berichtsjahr 920 einheiten (2011: 935 ein-

heiten) an eigennutzer und Kapitalanleger und erzielte 

damit Veräußerungserlöse von 68,5 Mio. eUr. Mit einem 

Volumen von 45,3 Mio. eUr sind bereits Verträge mit ei-

nem Nutzen-lasten-Wechsel nach ende des abgelaufenen 

geschäftsjahres abgeschlossen.

Mit Wirkung zum 1. oktober 2012 hat die gsW ihre betei-

ligung an der gsW betreuungsgesellschaft für Wohnungs- 

und gewerbebau mbh, berlin, veräußert. Die gsW behält 

weiterhin einen Anteil in höhe eines stimmrechts.

ende April 2012 hat die gsW eine Kapitalerhöhung 

durchgeführt. Dabei wurden rd. 9,5 Mio. nennwertlose 

stückaktien zu einem emissionspreis von 21,30 eUr / Aktie 

platziert. Aus dieser transaktion generierte die gesellschaft 

Netto-Mittelzuflüsse von rd. 191 Mio. eUr.
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Auf der hauptversammlung am 28. Juni 2012 wurde die 

Ausschüttung der Dividende für das geschäftsjahr 2011 in 

höhe von 0,90 eUr je dividendenberechtigter Aktie bzw. 

im gesamtumfang von 45,5 Mio. eUr beschlossen und 

anschließend ausgezahlt. 

Mit emission am 15. November 2012 hat die gsW erstmals 

eine Wandelanleihe am Kapitalmarkt platziert. Diese hat eine 

laufzeit von sieben Jahren und verbrieft einen coupon von 

2 % p. a. Nach Abzug der transaktionskosten sind der gesell-

schaft flüssige Mittel von rd. 180 Mio. eUr zugeflossen.

Durch Übereinkunft der tarifparteien wurde im vierten 

Quartal 2012 ein geänderter tarifvertrag für die Angestell-

ten der gsW abgeschlossen. Dieser führt ab dem 1. ok-

tober 2012 zu durchschnittlichen gehaltsanhebungen von 

rd. 2,4 % p. a. und hat eine Mindestlaufzeit bis 31. Dezem-

ber 2015. Zudem erfolgte im Dezember 2012 eine brutto-

zahlung von bis zu 1.200 eUr an die tarifangestellten.

Unternehmensziele und strategie 

Das geschäftsmodell der gsW beruht auf einer nachhal-

tigen Unternehmensführung, die den dauerhaften Unter-

nehmensfortbestand in den Mittelpunkt des handelns 

stellt. Durch die Ausrichtung auf die bewirtschaftung von 

immobilien für ein breites bevölkerungssegment in berlin 

und eine konservative finanzierungsstruktur geht die gsW 

bewusst ein niedriges risikoprofil mit hoher sicherheit und 

einer angemessenen Dividendenrendite für Anleger ein.

Das geschäftsmodell und die strategie zeichnen sich durch 

die folgenden Parameter aus:

•  Standardisierte Prozesse und hohe  

Serviceorientierung 

Die Vermietung und bewirtschaftung von rd. 60.000 

Wohnungen verlangen eine effiziente organisation, ohne 

dabei Abstriche bei der Kundenorientierung zuzulassen. 

somit sind standardisierte Prozesse die Voraussetzung 

zum generieren von skaleneffekten. Die gsW ist heute 

organisatorisch, technisch und personell so aufgestellt, 

dass auf der einen seite mit jeder neuen Akquisition 

zusätzliche effizienzgewinne bei der bewirtschaftung des 

immobilienportfolios erzielt werden können und auf der 

anderen seite für die Mieter eine erreichbarkeit von mehr 

als 95 % jeden Wochentag von 8 bis 18 Uhr gewährleis-

tet ist. 

•  Bewirtschaftung von eigenen Wohnimmobilien 

in Berlin als Kerngeschäft 

Die gsW konzentriert sich auf das standardisierte Mas-

sengeschäft der Vermietung und bewirtschaftung von 

Wohnungen für untere und mittlere einkommensschich-

ten in berlin. Dieses geschäft hebt sich aufgrund seiner 

fragmentierung und seiner größe im risikoprofil deutlich 

und positiv von alternativen Nutzungsarten in berlin ab. 

Aufgrund der gesellschaftlichen und demografischen 

entwicklung ist die Nachfrage gut zu antizipieren und 

daher risikoarm. Aus diesem grund gehören volatilere 

Zielgruppen, Nutzungsarten oder Wertschöpfungs-

stufen nicht zu den Aktivitäten des Unternehmens. Das 

Unternehmen konzentriert sich als reiner bestands-

halter auf die wertschöpfenden Aktivitäten wie das 

Portfoliomanagement, die Neukundenakquisition, die 

bestandskundenpflege, das finanzmanagement und 

die instandhaltungs steuerung, die allesamt mit eigenen 

Mitarbeitern erbracht werden. 

•  Wachstum und nachhaltige Unternehmensfüh-

rung als Grundpfeiler der künftigen Entwicklung 

Die klaren Ziele sind ein kontinuierliches Wachstum des 

Wohnungsbestands in berlin und eine nachhaltige Unter-

nehmensführung. Wachsen soll das Unternehmen durch 

investitionen in neue immobilienbestände mit entwick-

lungs- und ertragspotenzialen unter den Prämissen der 

liquiditäts- und Wertsteigerung sowie der sicherstellung 

ausschüttungsfähiger cashflows. Aus diesen Überschüs-

sen können den Aktionären regelmäßig eine signifikante 

Dividende ausgezahlt, finanzierungsstrukturen weiter 

optimiert und marktgerechte, wertsteigernde investitio-

nen in den immobilienbestand vorgenommen werden.

Konzernsteuerung

Die geschäftsprozesse des gsW-Konzerns werden von Vor-

stand und Management zentral initiiert und gesteuert. Dabei 

werden sowohl finanzielle als auch nicht finanzielle Ziele zur 

Konzernsteuerung und erfolgsmessung herangezogen. 
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Die finanziellen Ziele wurden für die gsW 2012 insbeson-

dere anhand der Kennzahlen „ffo i / Affo“ und „NAV-

Wachstum“ gemessen. Während ffo i / Affo als liquidi-

tätskennzahlen die leistungsfähigkeit der bewirtschaftung 

zur Abdeckung von tilgungen, Ausschüttungen und 

Projektkosten darstellen, wird über das NAV-Wachstum die 

Performance des Konzerns – auch über die bewirtschaftung 

hinaus – in die Unternehmenssteuerung einbezogen.

Zur erfolgsmessung der nicht finanziellen Ziele werden 

insbesondere faktoren wie Kundenzufriedenheit, sozia-

les und gesellschaftliches engagement sowie ökologische 

Ziele herangezogen. Über die Verfolgung derartiger nicht 

finan zieller Ziele hat die gsW einen Nachhaltigkeitsbericht 

veröffentlicht.

erläuterung des geschäftsverlaufs und 
Analyse der ertrags-, Vermögens- und 
finanzlage

Zur Definition einzelner begriffe und Kennzahlen wird auf 

das glossar des lageberichts verwiesen. 

Ertragslage

Das ergebnis aus Vermietung und Verpachtung setzte sich 

wie folgt zusammen:

ergebNis AUs VerMietUNg UND VerPAchtUNg

Mio. eUr
01.01.-

31.12.2012
01.01.-

31.12.2011*

Mieterlöse 202,1 183,1 

erlöse aus betreuungstätigkeit und 
sonstige Umsatzerlöse 9,8 11,1 

Erlöse aus Vermietung und 
Verpachtung 212,0 194,2 

erträge aus direkt gewährten 
Zuschüssen 7,9 9,9 

Bruttoerlöse im Zusammen-
hang mit der Vermietung und 
Verpachtung 219,8 204,1 

Materialaufwand (36,6) (36,4)

Personalaufwand (17,6) (18,2)

sonstige Aufwendungen / erträge 
der hausbewirtschaftung (5,7) (8,4)

Ergebnis aus Vermietung und 
Verpachtung 160,0 141,1 

*  Vorjahreswerte des Material- und Personalaufwands sowie des sonstigen Auf-

wands angepasst. Zur besseren Darstellung werden erträge aus der Auflösung 

von rückstellungen ab dem geschäftsjahr 2012 gegen die entsprechenden 

Aufwendungen saldiert.

im geschäftsjahr 2012 stieg das ergebnis aus Vermietung 

und Verpachtung gegenüber dem Vorjahr um 

18,9 Mio. eUr. Wesentlicher einflussfaktor dafür war der 

erwerb eines immobilienportfolios im vierten Quartal 2011, 

welches in 2012 ganzjährig abgebildet wurde. 

Weiterhin haben die im Vergleich zum Vorjahr höheren 

Durchschnittsmieten und der geringere leerstand zu dieser 

ergebnissteigerung beigetragen. so hat sich die durch-

schnittliche bestandsmiete für vermietete Wohnungen 

per 31. Dezember 2012 (ohne effekte aus Verkäufen und 

Akquisitionen des Jahres 2012) auf 5,20 eUr / m² erhöht 

(31. Dezember 2011: 5,08 eUr / m²). Der Wohnungs-

leerstand für diesen bestand verringerte sich auf 2,8 % 

(31. Dezember 2011: 3,4 %).

Aufgrund der Veräußerung der beteiligung an der gsW 

betreuungsgesellschaft für Wohnungs- und gewerbe bau 

mbh (bWg), berlin, zum 1. oktober 2012 sind die Um-

satzerlöse aus dem betreuungsgeschäft für fremdeigentü-

mer ab dem vierten Quartal 2012 entfallen.

Die erträge aus Zuschüssen der öffentlichen hand sind 

planmäßig auf 7,9 Mio. eUr zurückgegangen (2011: 

9,9 Mio. eUr).

Der Materialaufwand erhöhte sich im Vorjahresvergleich 

um 0,2 Mio. eUr. Dies resultiert aus dem rückgang 

der nicht aktivierten instandhaltungsaufwendungen 

(-1,3 Mio. eUr) sowie der betriebskostenaufwendungen  

einerseits (-2,0 Mio. eUr) und dem Wegfall von erträgen 

aus rückstellungseffekten im Vorjahr (+3,9 Mio. eUr) 

andererseits. folgende grafik zeigt die gesamtinvestitionen 

für instandhaltungs- und Modernisierungsmaßnahmen 

(ohne rückstellungseffekte): 

iNstANDhAltUNgsAUfWeNDUNgeN UND AKtiVierUNg
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Die gesamtinvestitionen für Modernisierungs- und in-

standhaltungsmaßnahmen haben sich im geschäftsjahr 

2012 auf 46,4 Mio. eUr erhöht (2011: 41,1 Mio. eUr). 

Dies entspricht investitionen von 14,00 eUr / m² (2011: 

13,01 eUr / m²). Davon wurden werterhöhende Maßnah-

men im Umfang von 26,3 Mio. eUr im immobilienbestand 

aktiviert (2011: 19,8 Mio. eUr). 

Die nicht aktivierten Aufwendungen belasten den 

Materialaufwand in höhe von 20,1 Mio. eUr (2011: 

21,3 Mio. eUr). Durch den Anstieg der Aktivierungsquoten 

ergibt sich dadurch eine entlastung des Materialaufwands 

in höhe von 1,3 Mio. eUr gegenüber dem Vorjahr. Der 

Anstieg der Aktivierungsquote resultiert aus der weiter 

forcierten Umsetzung werterhöhender einzelmaßnahmen.

Die Aufwendungen für betriebskosten sind im Vorjahres-

vergleich zurückgegangen, vor allem aufgrund der geringe-

ren leerstandsquote, eines höheren Abrechnungsergebnis-

ses aus der betriebskostenabrechnung und eines geringeren 

bestands an eigentumswohnungen, für die keine Aufwen-

dungen mehr anfallen.

Den Aufwandsrückgängen steht der rückgang der erträge 

aus der Auflösung von rückstellungen in 2011 in höhe von 

3,9 Mio. eUr gegenüber, welche den Material aufwand im 

Vorjahr entlastet hatten. 

Der rückgang der Personalaufwendungen resultiert im 

Wesentlichen aus dem Verkauf der bWg ab dem vierten 

Quartal 2012 (58 Mitarbeiter per 30. september 2012). 

Dem stehen ab dem vierten Quartal 2012 gestiegene tarif-

gehälter aus dem neuen Vergütungstarifvertrag gegenüber.

Das Vertriebsergebnis setzte sich wie folgt zusammen:

VertriebsergebNis 

Mio. eUr
01.01.-

31.12.2012
01.01.-

31.12.2011

erlöse aus der Veräußerung von 
als finanzinvestition gehaltenen 
immobilien 68,5 56,8

buchwert der veräußerten als 
finanzinvestition gehaltenen 
immobilien (49,5) (44,0)

Umsatzkosten im Zusammenhang 
mit veräußerten als 
finanzinvestition gehaltenen 
immobilien (9,4) (9,5)

Ergebnis aus der Veräußerung 
von als Finanzinvestition 
gehaltenen Immobilien 9,6 3,3

im geschäftsjahr 2012 hat die gsW 920 Wohn- und  

ge werbe  einheiten mit Nutzen-lasten-Wechsel in 2012  

veräußert (2011: 935 einheiten). Aufgrund der derzeit über-

aus  guten Marktnachfrage nach berliner immobilien erhöh-

ten sich im geschäftsjahr 2012 auch die Preise für Wohn  -  

eigentum. Dies wirkte sich positiv auf das Vertriebsergebnis 

der gsW aus, welches um 6,3 Mio. eUr gesteigert werden 

konnte. 

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen haben sich 

wie folgt entwickelt:

VerWAltUNgsAUfWeNDUNgeN 

Mio. eUr
01.01.-

31.12.2012
01.01.-

31.12.2011

Verwaltungsaufwendungen (37,2) (48,5)

sonstige betriebliche 
Aufwendungen für 
Kapitalmaßnahmen 0,0 6,7

ltiP 2,5 10,0

Projektaufwendungen (anteilig) 1,1 3,4

Akquisitionsaufwendungen 3,5 2,9

Verwaltungsaufwendungen 
(bereinigt) (30,2) (25,4)

Unbereinigt verringerten sich die Verwaltungsaufwen-

dungen gegenüber dem Vorjahr um 11,3 Mio. eUr. Der 

rückgang der Verwaltungsaufwendungen resultiert unter 

anderem daraus, dass das Vorjahresergebnis durch einmali-

ge Aufwendungen – insbesondere für den börsengang und 

die refinanzierung des cMbs-Darlehens – beeinflusst war. 

Zudem waren die Aufwendungen für den long term incen-

tive Plan (ltiP) im Vorjahr signifikant höher ausgefallen als 

im geschäftsjahr 2012. 

bereinigt um sondereinflüsse ergibt sich ein Anstieg der 

Verwaltungsaufwendungen auf 30,2 Mio. eUr (2011: 

25,4 Mio. eUr). Dieser Anstieg ergibt sich im Wesentlichen 

aus gestiegenen Personalaufwendungen aufgrund eines 

höheren Personalbestands sowie der tariferhöhung ab dem 

vierten Quartal 2012. Außerdem ergeben sich erhöhte Auf-

wendungen im Zusammenhang mit der börsennotierung 

der gesellschaft z. b. hauptversammlung, geschäftsbericht 

und Designated sponsoring.
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Das Zinsergebnis setzte sich wie folgt zusammen:

ZiNsergebNis 

Mio. eUr
01.01.-

31.12.2012
01.01.-

31.12.2011

erträge aus der bewertung von 
Derivaten und Darlehen 12,6 15,9 

erträge aus der Veräußerung einer 
forderung aus einem Zinsderivat 0,0 10,8 

Zinserträge aus Derivaten 8,0 11,9 

Übrige Zinserträge 2,8 2,2 

Zinserträge 23,3 40,8 

Aufwendungen aus der bewer tung 
von Derivaten und Darlehen (19,5) (33,1)

Zinsaufwendungen aus Derivaten (29,3) (27,4)

Zinsaufwendungen aus 
immobiliendarlehen (47,9) (47,2)

Übrige Zinsaufwendungen /  
finanzierungsleasing (1,1) (2,4)

Zinsaufwendungen für 
Wandelanleihe (0,8) 0,0

Vorfälligkeitsentschädigungen (0,2) (0,2)

Zinsaufwendungen (98,8) (110,2)

Zinsergebnis (75,5) (69,4)

Die Zinserträge der gesellschaft verringerten sich im 

Vorjahresvergleich um 17,5 Mio. eUr auf 23,3 Mio. eUr. 

Dies ergibt sich im Wesentlichen aus dem sondereffekt 

einer forderungsveräußerung im Vorjahr, die im Zinsertrag 

ausgewiesen worden ist (10,8 Mio. eUr). Zudem verrin-

gerten sich infolge des allgemein niedrigen Zinsniveaus die 

bewertungs- und Zinserträge aus Derivaten.

im Vorjahresvergleich ergaben sich um 11,4 Mio. eUr ver-

ringerte Zinsaufwendungen von 98,8 Mio. eUr. Dieser 

rückgang resultiert im Wesentlichen aus verringerten 

bewertungsaufwendungen. Dem stehen angestiegene 

Zinsaufwendungen aufgrund eines höheren bestands an 

immobiliendarlehen und Derivaten gegenüber, die aus dem 

Ankauf von immobilien resultieren. 

somit ergibt sich im geschäftsjahr 2012 ein um 6,1 Mio. eUr 

niedrigeres Zinsergebnis von -75,5 Mio. eUr.

bereinigt um nicht zahlungswirksame Zinsaufwendungen 

und -erträge sowie um einmalige Auszahlungen stellt sich 

der Nettozahlungsabfluss für Zinsen wie folgt dar:

bereiNigtes ZiNsergebNis 

Mio. eUr
01.01.-

31.12.2012
01.01.-

31.12.2011

Zinsertrag 23,3 40,8 

Zinsaufwand (98,8) (110,2)

Abzgl. effekte aus der bewertung 
der Darlehen 4,6 16,2 

Abzgl. effekte aus der bewertung 
der Derivate 2,4 (9,9)

Abzgl. Diskontierung 0,9 1,9 

Abzgl. zahlungsunwirksamer 
Aufwendungen Wandelanleihe 0,8 -

Abzgl. Zinsabgrenzungen für 
Derivate, cMbs und sonstige 
Darlehen (1,2) (0,5)

Abzgl. zahlungsunwirksamer 
Zinsforderungen (0,7) -

Cashflow Nettozinsen (68,8) (61,7)

Vorfälligkeitsentschädigungen und 
einmalige bearbeitungsgebühren 0,2 1,3 

Cashflow Nettozinsen 
(normalisiert) (68,6) (60,4)

Die normalisierten Zinsauszahlungen (cashflow Nettozin-

sen) sind gegenüber dem Vorjahr um 8,2 Mio. eUr ange-

stiegen, da das Darlehensvolumen aufgrund der Portfolio-

ankäufe höher lag als im Vorjahr.

Die gewinn- und Verlustrechnung stellt sich wie folgt dar:

geWiNN- UND VerlUstrechNUNg UND KoNZerNergebNis

Mio. eUr
01.01.-

31.12.2012
01.01.-

31.12.2011

ergebnis aus Vermietung und 
Verpachtung 160,0 141,1 

ergebnis aus der Veräußerung von 
als finanzinvestition gehaltenen 
immobilien 9,6 3,3 

ergebnis aus der bewertung von 
als finanzinvestition gehaltenen 
immobilien 76,4 56,2 

Allgemeine und 
Verwaltungsaufwendungen (37,2) (48,5)

Andere erträge und Aufwendungen 5,7 25,1 

operatives Ergebnis (EBIT) 214,4 177,2 

ergebnis aus anderen finanzanlagen 1,2 0,1 

Zinsergebnis (75,5) (69,4)

Ergebnis vor Steuern vom 
Einkommen und Ertrag 140,1 107,8 

steuern vom einkommen und 
ertrag 3,2 (2,7)

Konzernjahresüberschuss 143,3 105,1 
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Unter dem strich steht ein Anstieg des Konzernjahres-

überschusses um 38,2 Mio. eUr auf 143,3 Mio. eUr. 

Der Konzernjahresüberschuss enthält einen einmaligen Ver-

äußerungsgewinn in höhe von rd. 5,7 Mio. eUr aus dem 

Verkauf der beteiligung an der bWg zum 1. oktober 2012. 

Das Vorjahresergebnis war jedoch ebenfalls durch sonder-

effekte wie den Veräußerungsgewinn aus dem breitband-

kabelgeschäft im Januar 2011 (25,4 Mio. eUr) sowie die 

Aufwendungen für den börsengang im April 2011 beein-

flusst (6,7 Mio. eUr). 

bereinigt um sondereffekte ergibt sich ein deutlicher 

Anstieg des ebit um 40,8 Mio. eUr, der aus dem höheren 

Vermietungs-, Vertriebs- und bewertungsergebnis resultiert.

Das ergebnis aus anderen finanzanlagen erhöhte sich 

gegenüber dem Vorjahr durch den einmalertrag der 

ausstehenden Dividendenzahlung eines früheren tochter-

unternehmens in höhe von 1,1 Mio. eUr. Die Verzinsung 

dieser ausstehenden forderung von 0,2 Mio. eUr ist im 

Zinsergebnis erfasst. 

Die steuern vom einkommen und ertrag beinhalten laufen-

den steueraufwand in höhe von 0,1 Mio. eUr und erträge 

aus latenten steuern in höhe von 3,3 Mio. eUr.

eine maßgebliche Kennzahl für die gsW und ihre Aktionäre 

ist der ffo i. Diese liquiditätsorientierte Kennzahl wird aus 

dem ebit abgeleitet und stellt dar, wie hoch das ergebnis 

aus dem Kerngeschäft der gsW (ohne Veräußerungs-

ergebnis) im jeweiligen betrachtungszeitraum ist. sonder-

effekte und nicht zahlungswirksame einflüsse werden dabei 

eliminiert:

bereiNigtes ebitDA / ffo 

Mio. eUr
01.01.-

31.12.2012
01.01.-

31.12.2011

operatives Ergebnis (EBIT) 214,4 177,2 

Abschreibungen 0,8 1,0 

Zeitwertbewertung von investment 
Properties (76,4) (56,2)

EBITDA 138,8 122,0 

Aufwendungen für 
Kapitalmaßnahmen 0,0 6,7 

ltiP 2,5 10,0

restrukturierungsaufwendungen 0,1 0,4 

Projektaufwendungen 1,6 3,9 

Akquisitionsaufwendungen 3,5 2,9 

gewinne / Verluste aus dem  
Abgang von Anteilen, 
sach anlagen und immateriellen 
Vermögenswerten (5,7) (25,0)

Vertriebsergebnis (9,6) (3,3)

Bereinigtes EBITDA 131,2 117,6 

cashflow Nettozinsen 
(normalisiert) (68,6) (60,4)

ergebnis aus anderen 
finanzanlagen 1,2 0,1 

cashflow Nettosteuern 0,4 (0,7)

FFo I (exkl. Vertriebsergebnis) 64,2 56,6 

Kapitalisierter Modernisierungs- 
und instandhaltungsaufwand (26,3) (19,8)

AFFo (exkl. kapitalisierter 
Modernisierungs- und 
Instandhaltungsaufwand) 37,9 36,8 

Vertriebsergebnis 9,6 3,3 

FFo II (FFo I inkl. 
Vertriebsergebnis) 73,8 59,9 

Der Anstieg des bereinigten ebitDA um 13,6 Mio. eUr  

spiegelt das gegenüber dem Vorjahr höhere Vermietungs-

ergebnis wider, welches zum teil durch höhere 

Verwaltungs aufwendungen egalisiert wird. 

Die laufenden Zinsauszahlungen haben sich durch die 

Ankaufsfinanzierung im vierten Quartal 2011 und die 

cMbs-refinanzierung planmäßig gegenüber dem Vorjah-

reszeitraum erhöht, wodurch sich ein höherer Nettozah-

lungsmittelabfluss ergibt. bereinigt um Zins- und steueraus-

zahlungen ergibt sich im geschäftsjahr 2012 ein ffo i von 

64,2 Mio. eUr (2011: 56,6 Mio. eUr). 

Die Kennzahl Affo berücksichtigt die zur langfristigen 

substanzerhaltung erforderlichen investitionen in den 

immobilienbestand, die fortlaufend aus dem ffo i verdient 

werden müssen. Nach Abzug der kapitalisierten Moderni-

sierungs- und instandhaltungsaufwendungen vom ffo i 

ergibt sich somit ein Affo von 37,9 Mio. eUr.
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Vermögenslage

in verkürzter form stellt sich die Konzernbilanz wie folgt 

dar:

bilANZ

Mio. eUr 31.12.2012 31.12.2011

Langfristige Vermögenswerte 3.324,0 2.947,6 

Als finanzinvestition gehaltene 
immobilien 3.302,2 2.930,2 

Andere langfristige 
Vermögenswerte 21,8 17,3 

Kurzfristige Vermögenswerte 245,9 92,1 

forderungen und sonstige 
Vermögenswerte 32,8 12,4 

flüssige Mittel 167,7 62,6 

Zur Veräußerung vorgesehene 
Vermögenswerte 45,3 17,1 

Aktiva 3.569,9 3.039,7 

Eigenkapital 1.441,0 1.166,4 

Langfristige Verbindlichkeiten 1.991,9 1.797,3

finanzverbindlichkeiten 1.888,8 1.733,8 

Andere Verbindlichkeiten 103,1 63,5

Kurzfristige Verbindlichkeiten 137,0 76,0

finanzverbindlichkeiten 78,7 37,1

Andere Verbindlichkeiten 58,4 38,9 

Passiva 3.569,9 3.039,7 

Den wesentlichen Vermögenswert des gsW-Konzerns mit 

rd. 92,5 % der bilanzsumme (2011: 96,4 %) stellen die als 

finanzinvestition gehaltenen immobilien dar. Der immo-

bilienbestand erhöhte sich in erster linie durch die Akqui-

sition von 6.791 Wohneinheiten zum 31. Dezember 2012. 

Zudem hat sich der Wert der immobilien im geschäftsjahr 

2012 um 76,4 Mio. eUr erhöht. Dies wird durch ein Wert-

gutachten des unabhängigen externen immobilienbewer-

ters cbre gmbh bestätigt. 

Als folge der immobilienankäufe haben sich auch die fi-

nanzverbindlichkeiten der gsW erhöht. Als teil der finanz-

verbindlichkeiten sind 2012 auch erstmals Verbindlichkeiten 

aus der im November 2012 emittierten Wandelanleihe 

enthalten (158,7 Mio. eUr).

Das eigenkapital erhöhte sich im geschäftsjahr 2012 um 

insgesamt 274,6 Mio. eUr und wurde maßgeblich durch 

das laufende positive Konzernergebnis sowie die Kapital-

erhöhung im Mai 2012 beeinflusst. Zudem ergab sich aus 

dem hybriden finanzierungsinstrument Wandelanleihe eine 

erhöhung der Kapitalrücklage aufgrund der internationa-

len bilanzierungsmethodik in höhe von 15,0 Mio. eUr. 

eigenkapitalmindernd wirkten sich hingegen negative 

bewertungseffekte aus Derivaten sowie die Dividenden-

auszahlung für das geschäftsjahr 2011 in höhe von 

45,5 Mio. eUr im Juni 2012 aus.

bereinigt um den negativen fair Value der finanzinstru-

mente sowie die darauf bestehenden latenten steuern, die 

im kumulierten übrigen eigenkapital (oci, „other compre-

hensive income“) erfasst sind, ergibt sich ein Anstieg des 

ePrA NAV gegenüber dem Vorjahr. 

Ab dem geschäftsjahr 2012 bezieht die gsW die im sons-

tigen übrigen eigenkapital bilanzierten latenten steuern in 

die berechnungsdarstellung des ePrA NAV ein. effekte aus 

der Wandelanleihe werden seit dem 31. Dezember 2012 

durch die zusätzliche berechnung eines verwässerten ePrA 

NAV dargestellt: 

Net Asset VAlUe

31.12.2012 31.12.2011

Mio. eUr unverwässert

effekt aus der 
Ausübung der 

Wandelanleihe verwässert unverwässert

Eigenkapital (vor Minderheiten) 1.441,0 1.441,0 1.166,4 

effekt aus der Ausübung von optionen, Wandelanleihen und anderen 
rechten am eigenkapital 0 158,7 158,7 0 

NAV 1.441,0 1.599,7 1.166,4 

fair Value der finanzderivate (saldiert) 91,2 91,2 53,6 

latente steuern (6,0) (6,0) (0)*

EPRA NAV 1.526,2 1.684,9 1.219,9 

Anzahl Aktien (in Mio.) 50,53 5,05 55,58 41,05 

EPRA NAV je Aktie, EUR 30,21 30,32 29,72 

*  Darstellungsmethodik seit 2012 geändert. latente steuern (auf bewertungsverluste der finanzinstrumente) in höhe von 5,8 Mio. eUr, die im übrigen kumulierten 

eigenkapital erfasst sind, wurden erstmals in die berechnung einbezogen. Nach gleicher Methodik der einbeziehung latenter steuern im Vorjahr (31.12.2011: 

2,7 Mio. eUr) hätte der ePrA NAV je Aktie 29,65 eUr betragen.
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Verschuldungsgrad

Der Verschuldungsgrad (ltV) der gsW verringerte sich im 

geschäftsjahr 2012 wie folgt: 

loAN-to-VAlUe 

Mio. eUr 31.12.2012 31.12.2011

finanzverbindlichkeiten 1.967,5 1.770,9

flüssige Mittel (167,7) (62,6)

Nettoverschuldung 1.799,8 1.708,3

Als finanzinvestition gehaltene 
immobilien 3.302,2 2.930,2

Zur Veräußerung gehaltene 
Vermögenswerte 45,3 17,1

Loan-to-Value Ratio 53,8 % 58,0 %

Die Verringerung des Verschuldungsgrads ergab sich aus 

dem überproportionalen Anstieg des immobilienvermögens 

im Vergleich zur Nettoverschuldung.

im geschäftsjahr 2012 hat die gsW ihre darlehensvertrag-

lichen Verpflichtungen jederzeit erfüllt.

Finanzlage

KAPitAlflUssrechNUNg 

Mio. eUr
01.01.- 

31.12.2012
01.01.- 

31.12.2011

cashflow aus laufender 
geschäftstätigkeit 25,5 (35,8)

cashflow aus investitionstätigkeit (189,0) 2,3

cashflow aus finanzierungstätigkeit 268,6 25,3

Zahlungswirksame Verände - 
r ungen des Finanzmittelfonds 105,1 (8,2)

finanzmittelfonds am Anfang der 
Periode 62,6 70,8

Finanzmittelfonds am Ende 
der Periode 167,7 62,6

Der cashflow aus laufender geschäftstätigkeit stieg im Ver-

gleich zum Vorjahr um 61,3 Mio. eUr auf 25,5 Mio. eUr. 

Dies resultiert in erster linie aus dem gestiegenen Vermie-

tungsergebnis im Jahr 2012 sowie dem sondereffekt der 

rückzahlung der eK02-steuerverbindlichkeiten im ge-

schäftsjahr 2011 (41,7 Mio. eUr). im Vorjahr haben zudem 

Auszahlungen für die Vorbereitung und Durchführung 

der refinanzierung sowie der börsengang den operativen 

cashflow belastet.

Der cashflow aus investitionstätigkeit verringerte sich um 

191,3 Mio. eUr auf -189,0 Mio. eUr. Die hohen Aus-

zahlungen resultieren maßgeblich aus den Ankäufen von 

immobilienbeständen im vierten Quartal 2012 sowie aus 

instandhaltungsinvestitionen (263,5 Mio. eUr). Dem ste-

hen Nettoeinzahlungen aus der Veräußerung von Wohn-

immobilien (69,8 Mio. eUr) und der bWg (4,8 Mio. eUr) 

gegenüber.

Der cashflow aus finanzierungstätigkeit erhöhte sich 

gegenüber dem Vergleichszeitraum auf 268,6 Mio. eUr. 

Zurückzuführen ist dieser Anstieg auf die im Mai 2012 

durchgeführte Kapitalerhöhung mit einem Nettomittel-

zufluss von 191,2 Mio. eUr (2011: Nettomittelzufluss aus 

iPo von 109,7 Mio. eUr) sowie auf die im November 2012 

erfolgte emission einer Wandelanleihe mit einem Nettozah-

lungszufluss von 180,0 Mio. eUr. 

Der Nettozahlungsabfluss aus der laufenden tilgung und 

refinanzierung von Darlehen betrug 57,1 Mio. eUr. Zudem 

hat die Dividendenausschüttung für das geschäftsjahr 

2011 (45,5 Mio. eUr), die auf der hauptversammlung am 

28. Juni 2012 beschlossen wurde, den cashflow aus finan-

zierungstätigkeit gemindert.

ergänzende Angaben nach  
§ 315 Abs. 4 hgb

Die gsW immobilien Ag, berlin, ist eine kapitalmarktorien-

tierte gesellschaft im sinne des § 264d hgb. Aus diesem 

grund sind nach § 315 Abs. 4 hgb Angaben zum eigen-

kapital, zur Aktienstruktur sowie zu den stimmrechten 

erforderlich. für die Angaben nach § 315 Abs. 4 Nr. 1 hgb 

verweisen wir auf Ziffer 26 im Konzernanhang der gsW. 

für die Angabe nach § 315 Abs. 4 Nr. 9 hgb verweisen wir 

auf den Vergütungsbericht.

sachverhalte, die nach den §§ 315 Abs. 4 Nr. 2, 4, 5, 8 hgb 

im Konzernlagebericht anzugeben wären, bestehen nicht.
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folgende Angaben sind nach den §§ 315 Abs. 4 Nr. 3, 6, 7 

zu machen:

Zum 31. Dezember 2012 betrug der stimmrechtsanteil der 

Massachusetts financial services company (Mfs) (boston, 

UsA) 10,04 %.

Der Aufsichtsrat bestellt die Vorstandsmitglieder, bestimmt 

deren Zahl und beruft sie ab. für änderungen der satzung 

ist die hauptversammlung zuständig. Zur satzungsände-

rung reicht die einfache Mehrheit des bei der beschlussfas-

sung vertretenen grundkapitals – es sei denn, das gesetz 

schreibt zwingend etwas anderes vor. Der Aufsichtsrat ist 

befugt, änderungen der satzung zu beschließen, die nur 

deren fassung betreffen. ein beschluss über die Verlegung 

des sitzes der gesellschaft bedarf der Zustimmung aller bei 

der beschlussfassung abgegebenen stimmen. 

Am 31. Dezember 2012 bestehen folgende befugnisse zur 

Aktienausgabe oder zum rückkauf:

Der Vorstand ist ermächtigt, mit Zustimmung des Auf-

sichtsrats bis zum 27. Juni 2017 (einschließlich) das 

grundkapital der gesellschaft durch Ausgabe von bis zu 

17.000.000 neuen auf den inhaber lautenden stückaktien 

gegen bar- und / oder sacheinlagen einmalig oder mehr-

mals um insgesamt bis zu 17.000.000,00 eUr zu erhöhen. 

Der Vorstand ist ermächtigt, bis zum 27. Juni 2017 (ein-

schließlich) einmalig oder mehrmals auf den inhaber 

und / oder auf den Namen lautende Wandel- und / oder 

optionsschuldverschreibungen und / oder genussrechte 

und / oder gewinnschuldverschreibungen mit oder ohne 

Wandlungs- oder optionsrecht oder Wandlungspflicht 

oder eine Kombination dieser instrumente mit oder 

ohne laufzeitbegrenzung im gesamtnennbetrag von bis 

zu 250.000.000,00 eUr zu begeben und den inhabern 

bzw. gläubigern von schuldverschreibungen Wandlungs- 

oder optionsrechte zum bezug von insgesamt bis zu 

7.500.000 neuen, auf den inhaber lautenden stückaktien 

der gsW immobilien Ag mit einem anteiligen betrag des 

grundkapitals von insgesamt bis zu 7.500.000,00 eUr 

(bedingtes Kapital 2012) zu gewähren.

Die gesellschaft ist ermächtigt, bis zum 17. März 2016 

eigene Aktien bis zu insgesamt 10 % des grundkapitals zu 

erwerben. 

Ökologische Verantwortung

Die gsW stellt sich den herausforderungen einer ökologisch 

nachhaltigen immobilienbewirtschaftung. Dabei stehen ins-

besondere die themen energieverbrauch, ressourcenscho-

nung und Abfallrecycling im Vordergrund, die kontinuierlich 

auf Verbesserungsmöglichkeiten überprüft werden.

so versorgt die gsW die allgemein zugänglichen flächen 

ihrer Wohnanlagen seit 2010 mit strom aus erneuerbaren 

energien. Dadurch konnte zum einen der co2-Ausstoß 

der immobilien signifikant reduziert werden. Zum anderen 

profitieren die Mieter aufgrund einer vorteilhaften Ver-

tragsgestaltung mit dem stromanbieter gleichzeitig von 

günstigeren strompreisen. 

bei Modernisierungen und instandsetzungen hält die gsW 

die Vorschriften zum Umweltschutz ein und strebt energeti-

sche Verbesserungen der Anlagen an. Als sehr wirkungsvol-

le Maßnahme investiert die gsW hier beispielsweise in die 

Umstellung auf moderne und effiziente heizungsanlagen.

im Januar 2013 hat die gsW erstmals einen Nachhaltig-

keitsbericht herausgegeben, der auch die ökologischen 

themen innerhalb des Konzerns darstellt.

Nachtragsbericht

Mit Nutzen-lasten-Wechsel vom 1. Januar 2013 hat die 

gsW ein immobilienportfolio in berlin-siemensstadt mit  

rd. 200 Wohneinheiten erworben. 

Der Aufsichtsrat hat mit beschluss vom 18. März 2013 dem 

Wunsch von thomas Zinnöcker entsprochen, seine bestel-

lung zum Vorstandsvorsitzenden mit Wirkung zum Ablauf 

des 15. April 2013 aufzuheben. 

Der Aufsichtsrat bestellte mit beschluss vom 18. März 2013 

herrn Dr. bernd Kottmann zum neuen Vorstands-

vorsitzenden mit Wirkung zum 16. April 2013.
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Risiko- und Chancenbericht

Die gsW-gruppe identifiziert fortlaufend chancen, durch 

welche sie ihre geschäftsentwicklung weiter verbessern 

kann. Die Nutzung von chancen erfordert jedoch auch das 

eingehen von risiken. Zur Kontrolle von risiken und erken-

nung von chancen besteht bei der gsW ein konzernweites 

risikomanagementsystem (rMs).

Risikomanagement

Der betrieb eines geeigneten und angemessenen risiko-

managementsystems (rMs) ist für den Vorstand der gsW 

ein wichtiges element verantwortungsvoller Unterneh-

mensführung. Die gsW unterliegt als kapitalmarktorien-

tierte Aktiengesellschaft einer gesetzlich vorgeschriebenen 

Prüfung des risikofrüherkennungssystems durch einen 

Abschlussprüfer.

Das rMs soll gewährleisten, dass alle bestehenden und 

potenziellen Unternehmensrisiken frühzeitig erkannt, ana-

lysiert, priorisiert und an die zuständigen entscheidungs-

träger kommuniziert werden, sodass diese Maßnahmen 

zur risikobewältigung oder -prävention ergreifen können. 

Dadurch sollen schäden vermieden bzw. minimiert und der 

gsW-Konzern langfristig in seinem fortbestand gesichert 

werden.

es gelten die folgenden risikopolitischen grundsätze für die 

gsW:

•  risikomanagement ist ein bestandteil des geschäfts-

alltags und wird unternehmensweit kommuniziert.

•  Die sensibilisierung der Mitarbeiter hinsichtlich des 

risikobewusstseins ist führungsaufgabe. Jeder Mitarbei-

ter der gsW ist dazu angehalten, neue oder geänderte 

potenzielle risiken an die zuständige führungskraft 

oder ggf. anderweitig offiziell benannte risikoeigner zu 

melden.

•  risikomanagement ist ein permanenter Prozess zur iden-

tifizierung, bewertung, steuerung, berichterstattung und 

Überwachung aller wesentlichen risiken.

•  informationen zu den wesentlichen risiken müssen zur 

entscheidungsfindung rechtzeitig und vollständig zur 

Verfügung stehen.

Ziel ist nicht die Vermeidung aller potenziellen risiken, 

sondern die schaffung von handlungsspielräumen, die ein 

bewusstes und verantwortungsvolles eingehen von risiken 

aufgrund einer umfassenden Kenntnis der risiken und der 

risikozusammenhänge ermöglichen. es soll erreicht wer-

den, dass potenziell bedeutende bedrohungen aus risiken 

rechtzeitig erkannt und geeignete risikobewältigungsmaß-

nahmen ergriffen werden.

Das rMs der gsW dient der identifikation und der aktiven 

Prävention von entwicklungen, die den bestand der gsW 

gefährden können. es stellt sicher, dass die geschäftsfelder 

der gsW risikogerecht überprüft und gestaltet werden. 

Das risikomanagement ist in die bestehenden Abläufe und 

Prozesse integriert, sodass auf diese Weise die kontinuierli-

che identifikation und bewertung der risiken sichergestellt 

werden kann.

es erfolgt eine jährliche evaluierung der gesamten risiken 

im rahmen der risikoinventur. Ziel ist die erfassung und 

Aktualisierung aller risiken und risikobewältigungsmaß-

nahmen. Auf basis der risikoinventur erfolgt quartalsweise 

eine Aktualisierung der risiken. 

Die aktualisierten risiken werden nach der Plausibilisierung 

durch den bereichsleiter quartalsweise an den risiko-

manager gemeldet. Außerhalb der quartalsweise statt-

findenden risikoberichterstattung besteht eine sofortige 

Meldepflicht für wesentliche Veränderungen der risikolage 

durch die risikoverantwortlichen und den risikomanager 

gegenüber dem Vorstand. Auf basis der risikomeldungen 

erstellt der risikomanager einen bericht zur risikoaktuali-

sierung und stellt diesen dem Vorstand zur Verfügung. Der 

Aufsichtsrat erhält in seinen sitzungen umfangreiche infor-

mationen zu allen relevanten entwicklungen des Konzerns.

einer laufenden Kontrolle unterzogen werden dabei insbe-

sondere die im risikobericht dargestellten einzelrisiken.
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Internes Kontrollsystem sowie Risiko-

managementsystem im Hinblick auf den  

Konzernrechnungslegungsprozess 

Die gsW hat ein konzernweites internes Kontrollsystem 

(iKs) eingerichtet. teil dieses iKs ist ein risikomanagement-

system im hinblick auf den rechnungslegungsprozess.

Ziel und Zweck des iKs ist die sicherstellung der richtigen 

und vollständigen bilanziellen Würdigung sowie der erfas-

sung und Darstellung aller geschäftsvorfälle in der rech-

nungslegung der gsW. Dies gilt sowohl für den Konzernab-

schluss als auch für die einzelabschlüsse aller verbundenen 

Unternehmen. grundlage der rechnungslegung sind dabei 

die gesetzlichen Vorgaben, die nationalen und internatio-

nalen rechnungslegungsstandards sowie die konzernweite 

bilanzierungsrichtlinie.

Das bei der gsW implementierte iKs und das dazugehörige 

risikomanagementsystem im hinblick auf die konzernüber-

greifenden rechnungslegungsprozesse können wie folgt 

zusammengefasst werden:

•  bei der gsW besteht eine einfache, klare und eindeutige 

organisationsstruktur, deren Prozesse nach innen und 

außen durch Kontroll- und Überwachungsmechanismen 

abgesichert sind.

•  Die Kontrollmechanismen im rechnungswesen werden 

größtenteils automatisch durch standardsoftware von 

sAP umgesetzt.

•  bei rechnungslegungsrelevanten Prozessen wird das Vier-

Augen-Prinzip angewandt.

•  Zur umfassenden Analyse und steuerung potenzieller 

oder bestehender risiken existieren konzernweit ab-

gestimmte Planungs-, reporting-, controlling- sowie 

frühwarnsysteme.

•  funktionen des Konzernrechnungslegungsprozesses sind 

eindeutig zugeordnet.

•  Die im rechnungswesen eingesetzten eDV-systeme sind 

gegen unbefugte Zugriffe geschützt.

•  es besteht eine konzernweite bilanzierungsrichtlinie, die 

bei bedarf regelmäßig aktualisiert wird.

•  Die am rechnungslegungsprozess beteiligten Abteilun-

gen entsprechen in quantitativer und qualitativer hinsicht 

den Anforderungen an ein iKs.

•  Vollständigkeit und richtigkeit der Daten des rechnungs-

wesens werden regelmäßig anhand von stichproben und 

Plausibilitätskontrollen sowie durch manuelle Kontrollen 

und die eingesetzte software überprüft.

•  Wesentliche rechnungslegungsrelevante Prozesse 

unterliegen regelmäßigen analytischen Prüfungen. Das 

bestehende konzernweite risikomanagementsystem wird 

kontinuierlich an aktuelle entwicklungen angepasst und 

fortlaufend auf seine funktionsfähigkeit überprüft.

•  Aufsichtsrat und Prüfungsausschuss befassen sich regel-

mäßig mit den relevanten fragen der rechnungslegung, 

des risikomanagements und des Prüfungsauftrags und 

hinterfragen die Abschlüsse kritisch.

Risiken des Unternehmens 

Makroökonomische und strategische Risiken

Die gsW ist den allgemeinen wirtschaftlichen und mak-

roökonomischen einflüssen ausgesetzt. Dazu zählen auch 

weltweite Krisen wie die finanzmarktkrise im Jahr 2008 so-

wie die derzeitige schuldenkrise in europa. hieraus können 

risiken für die gsW entstehen, die sich je nach Verlauf  

einer Krise negativ auf den gsW-Konzern auswirken kön-

nen. Da die gsW jedoch fast ausschließlich in berlin tätig 

ist, erwartet der Vorstand 2013 und darüber hinaus keine 

direkten Auswirkungen aus der finanzmarkt- und schul-

denkrise auf das laufende operative geschäft. Weiterhin 

sind aufgrund der 2011 bereits erfolgten refinanzierung 

des cMbs-Darlehens keine wesentlichen kurzfristigen 

refinanzierungsrisiken erkennbar.

Weiterhin besteht ein inhärentes risiko, dass veränderte 

Markttrends am immobilienmarkt nicht frühzeitig erkannt 

werden. Da die gsW mit ihrem immobilienportfolio jedoch 

in berlin breit diversifiziert ist, wird dieses risiko als gering 

eingeschätzt.
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Liquiditätsrisiko

Zunehmender leerstand, unerwartete Kostensteigerungen 

und störungen im Verkaufsprozess können sich negativ auf 

die freie liquidität auswirken. 

Das risiko wird jedoch als gering eingeschätzt, da die gsW 

grundsätzlich stabile einnahmen aus ihrer geschäftstätig-

keit generiert, die sie in die lage versetzen, ihren regelmä-

ßigen finanziellen Verpflichtungen nachzukommen. erreicht 

wird dies zusätzlich durch die Koordination der liquiditäts-

ströme aller gesellschaften innerhalb der gsW-gruppe 

sowie durch eine konzernweite ertragsoptimierte steuerung 

der kurz-, mittel- und langfristigen liquidität.

eine rollierende 12-Monats-liquiditätsplanung, die unter-

jährig auf der grundlage aktueller forecasts angepasst 

wird, gibt eine detaillierte Vorschau auf die erwarteten 

monatlichen Zahlungsströme in der gsW-gruppe. im 

wöchentlichen cash-Management-report erfolgt ein Plan-

ist-Abgleich. Dieser wird mit einer berichterstattung zu den 

getätigten Anlagegeschäften verbunden.

liquiditätsüberwachung und gelddisposition erfolgen täg-

lich. Unterstützt wird das cash Management durch eine in-

tegrierte softwareanwendung. Auf grundlage der Working 

capital-Analyse ist eine taggenaue liquiditätssteuerung auf 

basis tagesaktueller cashflows möglich. 

Die Zahlungsfähigkeit der gsW war im Jahr 2012 jeder-

zeit gegeben. Die Kreditlinien wurden nicht in Anspruch 

genommen.

Marktrisiken 

ertrAgsrisiKo

Der ertrag der gsW wird überwiegend von den Mieterlö-

sen bestimmt. änderungen der allgemeinen Wirtschafts- 

und geschäftslage könnten die ertragslage der gsW 

negativ beeinflussen. Als folge einer Verschlechterung der 

Wirtschaftslage könnten Neuvermietungsmieten sinken, 

leerstände und Mietausfälle steigen und Verkaufszahlen 

zurückgehen. folgen der derzeitigen politischen Debatte 

um die begrenzung von Mieterhöhungsspielräumen sind im 

Moment nicht erkennbar, können aber auch einfluss auf die 

zukünftige erlösentwicklung haben.

AUsfAll VoN MietZAhlUNgeN

Mietausfälle und ansteigende forderungen aus mietver-

traglichen Verpflichtungen blieben 2012 im Verhältnis zu 

den Vorjahren relativ unverändert und damit im rahmen 

der im Wirtschaftsplan berücksichtigten Ansätze.

leerstAND- UND VerMietUNgsrisiKo

Der berliner Wohnungsmarkt war im geschäftsjahr 2012 

ebenso wie in den Vorjahren von einer stärkeren Nachfrage 

geprägt – bedingt durch die soziodemografische entwick-

lung u. a. mit dem trend zu singlehaushalten. Das Ziel, den 

leerstand zu verringern, konnte die gsW über gezieltes 

Marketing erreichen. Zusätzlich war 2012 eine geringere 

Mieterfluktuation zu verzeichnen, sodass weniger Woh-

nungen durch Kündigungen für eine Wiedervermietung zur 

Verfügung standen.

VerKAUfsrisiKo

Der Verkauf von eigentumswohnungen ist in den vergan-

genen Jahren aufgrund der hohen Nachfrage angestiegen. 

Der Vertrieb erfolgt durch einen spezialisierten externen 

Dienstleister, mit dem im rahmen eines Dienstleistungs-

vertrags bestimmte Absatzmengen und marktgerechte 

Mindestveräußerungswerte festgelegt worden sind. für 

den fall der Nichterreichung der Absatzmengen hat der 

Dienstleister strafzahlungen an die gsW zu entrichten. 

PortfoliorisiKo

Portfoliorisiken können sich sowohl für einzelne objekte 

als auch für das gesamte Portfolio zeigen. Die gsW ist in-

standhaltungs- und sanierungsrisiken ausgesetzt, insbeson-

dere bedingt durch das Alter der Wohnimmobilien. Diese 

können sich auch auf die Werthaltigkeit des immobilienbe-

stands auswirken. Mit fast 60.000 Wohnungen ist die gsW 

in berlin breit risikodiversifiziert. Das immobilienportfolio 

befindet sich in allen berliner bezirken mit Ausnahme von 

Marzahn-hellersdorf und besteht aus einem ausgewoge-

nen Verhältnis aller baualtersklassen.

in vielseitigem engagement, sowohl sozial als auch in 

Zusammenarbeit mit diversen organisationen und behör-

den, sieht die gsW eine Möglichkeit, ihr image auch als 

kultureller Verantwortungsträger weiter zu festigen. Damit 

will die gsW langfristig eine Mieterkundschaft halten und 

gewinnen, die sich nachhaltig positiv auf das immobilien-

portfolio auswirkt.
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Die instandhaltungsstrategie der gsW basiert auf einer 

zustandsbasierten bewertung aller objekte und kombiniert 

diese Analyse mit erkenntnissen aus der reaktiven instand-

setzung. im ergebnis sollen hierdurch der Werterhalt und die 

fortentwicklung des Portfolios sichergestellt werden. Dies ist 

unter anderem durch die positive Wertentwicklung des im-

mobilienbestands der vergangenen Jahre bestätigt worden.

Allgemeine rechtliche und steuerliche Risiken 

Allgemeine rechtliche risiken können aus der Nichtbeach-

tung rechtlicher Vorschriften, der Nichtumsetzung neuer 

und geänderter gesetze, der Nichteinhaltung von  

Verträgen oder dem Missmanagement von Versicherungen 

entstehen. insbesondere im rahmen der Akquisition von 

Portfolien können rechtliche risiken eintreten, unter  

anderem haftungsrisiken. 

Die geschäftstätigkeit der gsW unterliegt den allgemeinen 

steuerlichen rahmenbedingungen in Deutschland, die sich 

nachteilig verändern können. es ist möglich, dass die gsW 

nach betriebsprüfungen der Konzerngesellschaften zusätz-

liche steuern entrichten muss. für die Jahre nach 2004 ist 

die betriebsprüfung noch nicht abgeschlossen.

Weiterhin können durch die Veränderung der Anteilseigner- 

und organisationsstruktur der gsW ggf. steuern ausgelöst 

werden.

Die gsW unterliegt den regelungen zur „Zinsschranke“, 

welche die steuerliche Abzugsfähigkeit von Zinsaufwen-

dungen im rahmen der steuerlichen einkommensermitt-

lung beschränkt. es ist daher nicht ausgeschlossen, dass in 

der Zukunft steuerliche belastungen aus diesen regelungen 

resultieren können, da dies bisher bei der gsW noch nicht 

gegenstand von betriebsprüfungen war.

Wesentliche risiken aus einer veränderten steuergesetzge-

bung und rechtsprechung sind im Jahr 2012 nicht erkenn-

bar gewesen.

Finanzierungsrisiko

grundsätzlich können Zinsänderungen, Verschuldungs-

grad (ltV), Verpflichtungen aus Vertragsvereinbarungen 

(loan compliance) sowie Zinssicherungsgeschäfte (interest 

hedge Agreements) das operative geschäft insoweit beein-

trächtigen, als auslaufende Zinsbindungen / Kreditverträge 

nicht zu adäquaten bedingungen prolongiert bzw. refinan-

ziert werden können (refinanzierungsrisiko).

für die gsW ist mittelfristig kein refinanzierungsrisiko 

resultierend aus Zinsänderungen, Verschuldungsgrad (ltV), 

Verpflichtungen aus Vertragsvereinbarungen (loan com-

pliance) sowie Zinssicherungsgeschäften (interest hedge 

Agreements) erkennbar. Die gewichtete durchschnittliche 

Kreditlaufzeit beträgt zum stichtag 10,2 Jahre.

Das Zinsänderungsrisiko ist in Anbetracht des insgesamt 

niedrigen Zinsniveaus gering, zumal die Quote des Kredit-

bestands mit Zinssicherung bei ca. 99,8 % (festzins und 

swaps) liegt.

Zur optimierung ihrer Zinsstrategie hat die gsW mit 

einem externen Dienstleister eine Vereinbarung zum Zins-

management nach der Value-at-risk-Methode implemen-

tiert. hieraus abgeleitete handlungsempfehlungen werden 

in die Planung einbezogen.

für rd. 73,0 % des Kreditportfolios sind in den jeweiligen 

Kreditverträgen financial covenants vereinbart (Anteil 

restkapital Darlehen mit covenants am gesamtdarlehens-

volumen). Die berichtsverpflichtungen aus loan compli-

ance wurden im Jahr 2012 gegenüber den banken vollum-

fänglich erfüllt. bei unveränderten rahmenbedingungen 

sind in der nahen Zukunft keine Punkte ersichtlich, die eine 

Nichteinhaltung der covenants von wesentlichen Kredit-

verträgen erwarten lassen. 

risiken aus intercompany-Darlehen bestehen zurzeit nicht. 

Die Kreditnehmer sind gesellschaften der gsW-gruppe, 

mit denen z. t. beherrschungs- und ergebnisabführungs-

verträge bestehen. Daher ist die gsW jederzeit über die 

wirtschaftliche situation der Kreditnehmer informiert. 

sofern notwendig, gleicht sie kurzfristige liquiditätseng-

pässe aus.

Aus einer im geschäftsjahr 2012 emittierten Wandelanleihe 

besteht für die Anleihegläubiger die Möglichkeit der vorzei-

tigen Kündigung nach Ablauf von fünf Jahren (Put-option). 

in diesem fall müsste die gsW die angedienten Anleihen 

zum Nennbetrag zuzüglich angelaufener Zinsen zurückzah-
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len und dementsprechend zu diesem Zeitpunkt über eine 

ausreichende liquidität verfügen. bei den aktuell vorherr-

schenden rahmenbedingungen am Kapitalmarkt würden 

wir eine Ausübung der Put-option für einen wesentlichen 

teil der Anleihen nicht für wahrscheinlich halten.

operationale Risiken 

PersoNAlrisiKeN

Professionalität, Dynamik und das engagement der Mitar-

beiter sind ein zentraler erfolgsfaktor für die realisierung 

der strategischen und operativen Ziele der gsW. es besteht 

das risiko, durch hohe fluktuation Wissen zu verlieren. 

Diesem risiko begegnet die gsW durch eine Personalpo-

litik, die den Mitarbeitern eigenverantwortung, entwick-

lungsmöglichkeiten und Zufriedenheit ermöglicht. eine 

faire, leistungsgerechte Vergütung, die aktive förderung 

der individuellen entwicklung auf basis von Kompetenz-

einschätzungen sowie eine starke Ausrichtung zur integra-

tion von beruf und familie sind zentrale elemente dieser 

Personalpolitik. 

eine Mitarbeiterfluktuation von 0,9 % bei der gsW immo-

bilien Ag im Jahr 2012 lässt eine stabile Mitarbeiterbindung 

erkennen.

it-risiKeN 

Aufgrund der hohen Prozessautomatisierung kommt der 

stabilität der it-systeme eine hohe bedeutung zu. Zur 

steuerung und Minimierung des Ausfallrisikos bedient 

sich die gsW externer Dienstleister. Die systeme, Notfall- 

und Krisenprozesse im zentralen rechenzentrum wurden 

Anfang 2012 im rahmen einer Auditierung überprüft. Die 

identifizierten und umgesetzten Maßnahmen haben we-

sentlich dazu beigetragen, die stabilitätsrisiken für kritische 

Prozesse der gsW zu minimieren. Zusätzlich hat die gsW 

auf basis einer neuen sicherheitsrichtlinie Projekte zur wei-

teren optimierung der sicherheitsstandards gestartet und 

Prozesse etabliert.

Chancen der zukünftigen Entwicklung

Die gsW hat sich nach dem erfolgreichen börsengang und 

der Aufnahme in den MDAx am Kapitalmarkt etabliert. 

Dies erlaubt der gsW u. a. eine flexible und kurzfristige 

beschaffung von eigenkapital zur Unterstützung einer kon-

tinuierlichen Wachstumsstrategie.

Mit einem in berlin breit diversifizierten immobilienbestand, 

der klaren fokussierung auf das geschäftsfeld „Wohnen“ 

sowie der darauf ausgerichteten Verwaltungsorganisation 

und it-landschaft ist die gsW grundlegend gut aufgestellt, 

um sich bietende chancen nutzen zu können.

im einzelnen bestehen derartige chancen in der skalierbar-

keit der organisationsstruktur sowie der integrierten Platt-

form, die es ermöglichen, auch einen steigenden immobili-

enbestand mit relativ konstanter Mitarbeiteranzahl gut zu 

bewirtschaften und somit skaleneffekte zu realisieren. Die 

bestehende langfristig orientierte finanzierungsstruktur der 

gsW bildet zudem eine stabile grundlage, um die Wachs-

tumsziele weiterzuverfolgen. 

Durch effizientes Asset-Management und sinnvolle Zukäu-

fe erwachsen chancen für die weitere Wertentwicklung 

des immobilienportfolios, die zudem durch die derzeitige 

positive entwicklung am berliner immobilienmarkt unter-

stützt wird. Die gesellschaft erwartet weiterhin Mietsteige-

rungen und rückläufige leerstandsquoten in der deutschen 

Metropole. Vor diesem hintergrund blickt das Unterneh-

men zuversichtlich in die Zukunft und geht von tendenziell 

steigenden Mieteinnahmen aus, die sich positiv auf die 

Umsatz- und ertragslage der gesellschaft auswirken.

Vergütungsbericht

Der Vergütungsbericht erläutert entsprechend den gesetz-

lichen Vorschriften und den empfehlungen des Deut-

schen corporate governance Kodex in der fassung vom 

15. Mai 2012 die grundzüge des Vergütungssystems für 

Vorstand und Aufsichtsrat der gsW immobilien Ag sowie 

die Vergütung der einzelnen Mitglieder von Vorstand und 

Aufsichtsrat. Der Vergütungsbericht ist bestandteil des 

lageberichts. 

für das geschäftsjahr 2012 hatte der Aufsichtsrat einen 

unabhängigen externen Vergütungsberater damit beauf-

tragt, das bestehende Vergütungssystem für den Vorstand 

und den Aufsichtsrat zu analysieren und Vorschläge für die 

Weiterentwicklung der Vergütungssysteme zu unterbreiten. 

Nach eingehender Würdigung des gutachtens des Vergü-
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tungsberaters und Prüfung der Zieljahreseinkommen der 

Vorstandsmitglieder wurde das Vergütungssystem für den 

Vorstand geändert. Mit allen Vorstandsmitgliedern wurden 

neue Anstellungsverträge abgeschlossen, die rückwirkend 

ab 1. Januar 2012 eine geänderte Vergütung vorsehen. 

Die Vergütung des Aufsichtsrats wurde auf Vorschlag von 

Vorstand und Aufsichtsrat durch beschluss der hauptver-

sammlung vom 28. Juni 2012 geändert. 

Vergütungssystem des Vorstands

Das Vergütungssystem des Vorstands und die Vergütung 

der einzelnen Vorstandsmitglieder werden vom Aufsichtsrat 

auf Vorschlag des Präsidiums festgelegt und regelmäßig 

überprüft. Das Vergütungssystem des Vorstands soll sich 

an der marktüblichen Vergütung in vergleichbaren Un-

ternehmen sowie an der wirtschaftlichen lage und den 

zukünftigen ertragsaussichten der gsW immobilien Ag 

orientieren. Die Vergütungsstruktur ist auf eine nachhaltige 

Unternehmensentwicklung auszurichten. 

Die gesamtvergütung der Vorstandsmitglieder setzt 

sich aus einer festen grundvergütung und zwei varia-

blen Vergütungskomponenten, der jahresbezogenen 

erfolgsabhängigen Vergütung (short term incentive) 

und der erfolgsabhängigen Vergütung mit mehrjähriger 

bemessungsgrundlage (long term incentive), zusammen. 

Daneben werden den Mitgliedern des Vorstands sonstige 

sachleistungen gewährt. 

Feste Grundvergütung

Die grundvergütung der Vorstandsmitglieder besteht aus 

einem festen betrag, der in zwölf gleichen monatlichen 

raten ausgezahlt wird. Die feste Jahresgrundvergütung be-

trägt für ein ordentliches Vorstandsmitglied 395.000 eUr 

pro Jahr. Der Vorstandsvorsitzende erhält eine feste Jahres-

grundvergütung von 490.000 eUr.

Jahresbezogene erfolgsabhängige Vergütung 

(Short Term Incentive)

Neben der grundvergütung erhalten die Mitglieder des 

Vorstands eine jahresbezogene erfolgsabhängige Ver-

gütung, die im einklang mit der kurzfristigen Unterneh-

mensentwicklung die leistung des Vorstandsmitglieds im 

jeweils abgelaufenen geschäftsjahr belohnt. Die höhe der 

jahresbezogenen erfolgsabhängigen Vergütung bemisst sich 

grundsätzlich danach, inwieweit die für das betreffende ge-

schäftsjahr zwischen dem Aufsichtsrat und dem jeweiligen 

Vorstandsmitglied in einer Zielvereinbarung schriftlich fest-

gelegten Jahresziele erreicht wurden. Als Ziele werden zum 

einen ein einheitlich für alle Vorstandsmitglieder bestimmter 

Zielwert für den Affo (adjusted funds from operations), 

zum anderen zwei individuelle Ziele für jedes Vorstandsmit-

glied festgelegt. Auf den Affo-Zielwert entfallen 60 %, auf 

die erreichung der davon unabhängigen individuellen Ziele 

40 % des höchstens erreichbaren short term incentive. für 

die individuell vereinbarten Ziele wird in der Zielvereinba-

rung eine sechsstufige skala mit den Zielerreichungsgraden 

0 %, 50 %, 75 %, 100 %, 110 % und 120 % definiert, mit 

linearem Anstieg des erreichbaren betrags. für den Affo 

besteht ein Zielkorridor zwischen 80 % und 120 % des 

Zielwerts. Unter 80 % beträgt die Zielerreichung für den auf 

den Affo entfallenden Anteil des short term incentive null. 

bei Zielerreichung von mehr als 120 % steigt die jahresbezo-

gene erfolgsabhängige Vergütung nicht weiter an. 

Nach ende jedes geschäftsjahres trifft der Aufsichtsrat in 

seinem pflichtgemäßen ermessen feststellungen über den 

grad der Zielerreichung für jede einzelne Zielgröße. 

Die jahresbezogene erfolgsabhängige Vergütung (short 

term incentive) ist für ein ordentliches Vorstandsmitglied 

auf höchstens 237.000 eUr brutto und für den Vorstands-

vorsitzenden auf höchstens 294.000 eUr brutto begrenzt 

(gesamt-cap).

Die jahresbezogene erfolgsabhängige Vergütung wird als 

geldleistung ausgezahlt. Die jährlichen Zahlungen erfolgen 

zeitanteilig, falls die organstellung des Vorstandsmitglieds 

nicht während des gesamten geschäftsjahrs bestanden hat.

Erfolgsabhängige Vergütung mit mehrjähriger  

Bemessungsgrundlage (Long Term Incentive)

Der long term incentive soll eine langfristige und nach-

haltige leistung der Vorstandsmitglieder honorieren und 

als aktienbasiertes Vergütungselement den gleichlauf mit 

den interessen der Aktionäre an einer positiven Aktien-

kursentwicklung betonen. Als erfolgsabhängige Vergü-

tung mit mehrjähriger bemessungsgrundlage wird jedem 

Vorstandsmitglied nach Ablauf eines jeden geschäftsjahres 

die gewährung einer bestimmten Anzahl von Aktien der 
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gesellschaft (sogenannte Performance shares) in Aussicht 

gestellt. Die Anzahl der in Aussicht gestellten Aktien ent-

spricht dem betrag der gezahlten jahresbezogenen erfolgs-

abhängigen Vergütung für das abgelaufene geschäftsjahr 

geteilt durch den börsenkurs der gsW-Aktie. 

Drei Jahre nach Ablauf des geschäftsjahres, für das dem 

Vorstandsmitglied jeweils die gewährung der Aktien in 

Aussicht gestellt wurde, stellt der Aufsichtsrat die Anzahl 

der tatsächlich zu gewährenden Aktien fest. Maßgeblich 

dafür ist die durchschnittliche entwicklung des Aktienkurses 

der gsW immobilien Ag im jeweiligen Dreijahreszeitraum 

im Vergleich zur entwicklung des ePrA germany-index. 

entspricht die entwicklung 100 %, wird dem Vorstands-

mitglied diejenige Anzahl an Aktien gewährt, die ihm 

ursprünglich in Aussicht gestellt wurde. beträgt die 

entwicklung des gsW-Aktienkurses weniger als 95 % des 

Vergleichswerts, erhält das Vorstandsmitglied keine Aktien. 

entspricht die entwicklung 120 % oder mehr, werden stets 

120 % der in Aussicht gestellten Aktien gewährt (cap). 

Zwischen einer Performance von 95 % und 100 % sowie 

zwischen einer Performance von 100 % und 120 % steigt 

die Anzahl der zu gewährenden Aktien jeweils linear an. 

Wird in einem geschäftsjahr innerhalb des betrachtungs-

zeitraums eine Kapitalerhöhung mit einem emissionskurs 

unterhalb des börsenkurses durchgeführt, wird die ent-

wicklung des Aktienkurses bis zur bekanntmachung der 

Kapitalerhöhung sowie ab diesem Zeitpunkt zeitanteilig 

zueinander gewichtet und mit der entwicklung des ePrA 

germany-index verglichen. 

Die gewährung der Performance shares setzt nicht vor-

aus, dass die organstellung des Vorstandsmitglieds oder 

dessen Anstellungsvertrag bis zum Zuteilungszeitpunkt 

fortbestehen. Die beendigung der organstellung bzw. die 

beendigung des Anstellungsvertrags führt nicht zu einer 

vorgezogenen gewährung der Aktien bzw. einem Wegfall 

der sonstigen für die mehrjährige aktienbasierte Vergütung 

geltenden Voraussetzungen.

Die Vorstandsmitglieder können über die in Aussicht 

gestellten Aktien bis zur gewährung nicht verfügen. sie 

sind auch nicht berechtigt, die gewährung der Aktien in 

irgendeiner form abzusichern. 

Sonstige Sachleistungen

Zu den sonstigen sachleistungen, die den Mitgliedern 

des Vorstands gewährt werden, zählen insbesondere ein 

Dienstwagen, der auch privat genutzt werden darf, der 

Abschluss einer D&o-Versicherung mit einem angemesse-

nen selbstbehalt sowie der Abschluss einer invaliditätsver-

sicherung.

Die Vorstandsvergütung im Geschäftsjahr 2012

gesAMtVergÜtUNg

Die gesamtvergütung der Vorstandsmitglieder für das ge-

schäftsjahr 2012 beträgt teUr 2.682 (Vorjahr: teUr 1.998). 

Auf grundlage der rückwirkend ab dem 1. Januar 2012 gel-

tenden Vorstandsanstellungsverträge haben die einzelnen 

Mitglieder des Vorstands für ihre tätigkeit im geschäftsjahr 

2012 die folgende Vergütung erhalten: 

VorstANDsVergÜtUNg iM geschäftsJAhr 2012

teUr brutto grundvergütung

Jahresbezogene 
erfolgsabhängige 
Vergütung (short 

term incentive) 

erfolgsabhängige 
Vergütung mit 

mehr jähriger be-
mess ungs grundlage 

(long term 
incentive) Nebenleistungen gesamt 

thomas Zinnöcker 
(Vorstandsvorsitzender) 490 258 258 22 1.028

Jörg schwagenscheidt 395 208 208 20 831

Andreas segal 395 208 208 12 823

Gesamt 1.280 674 674 54 2.682
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Als erfolgsabhängige Vergütung mit mehrjähriger bemes-

sungsgrundlage wurde den Mitgliedern des Vorstands in 

Abhängigkeit von der entwicklung des börsenkurses der 

gsW immobilien Ag die gewährung einer bestimmten 

Zahl von Aktien der gsW immobilien Ag im Jahr 2016 in 

Aussicht gestellt. Den einzelnen Mitgliedern des Vorstands 

wurde dabei die folgende Anzahl von Aktien in Aussicht 

gestellt:

erfolgsAbhäNgige VergÜtUNg Des VorstANDs

Vorstandsmitglied

Anzahl der in Aussicht gestellten 
Aktien im rahmen des  

long term incentive

thomas Zinnöcker 
(Vorstandsvorsitzender) 8.214

Jörg schwagenscheidt 6.622

Andreas segal 6.622

Gesamt 21.458

hiNWeis ZU DeN ANgAbeN ZUr VergÜtUNg Des VorstANDs iM 

geschäftsJAhr 2011

Die hauptversammlung der gsW immobilien Ag hatte am 

14. April 2010 gemäß § 286 Abs. 5 hgb beschlossen, dass 

die informationen nach § 285 Nr. 9 buchstabe a satz 5 bis 8 

hgb, insbesondere zur gesamtvergütung eines jeden einzel-

nen Vorstandsmitglieds für die Jahre 2010 bis 2014, längs-

tens jedoch bis zum 14. April 2015, nicht offengelegt werden 

soll. Dieser beschluss wurde in der hauptversammlung der 

gesellschaft am 28. Juni 2012 insoweit aufgehoben, als dass 

erstmals in dem Jahresabschluss und Konzernabschluss der 

gsW immobilien Ag für das am 31. Dezember 2012 enden-

de geschäftsjahr und in den folgenden geschäftsjahren die 

in § 285 Nr. 9 lit. a) satz 5 bis 8 und § 314 Abs. 1 Nr. 6 lit. a) 

satz 5 bis 8 hgb (ggf. in Verbindung mit § 315a Abs. 1 hgb) 

verlangten Angaben zu machen sind. für das geschäftsjahr 

2011 gilt der Aufhebungsbeschluss nicht, sodass im ge-

schäftsbericht 2012 als Vergleichswerte für das geschäftsjahr 

2011 nur gesamtzahlen für die Vergütung aller Vorstands-

mitglieder der gsW immobilien Ag mitgeteilt werden. Die 

gesamtvergütung des Vorjahres von 1.998 teUr entfällt mit 

1.056 teUr auf die festvergütung und mit 942 teUr auf 

erfolgsbezogene variable Vergütungen.

Leistungen für den Fall der vorzeitigen  

Beendigung der Tätigkeit 

Wird die bestellung zum Mitglied des Vorstands mehr als 

sechs Monate vor dem regulären ende des Anstellungsver-

trags aus einem wichtigen grund, den das Vorstandsmit-

glied nicht zu vertreten hat, widerrufen, kann der Anstel-

lungsvertrag von beiden Parteien mit einer frist von sechs 

Monaten zum Monatsende gekündigt werden. in diesem 

fall erhält das Vorstandsmitglied eine Abfindung. Die 

höhe der Abfindung bestimmt sich nach der restlaufzeit, 

den der Anstellungsvertrag ohne die Kündigung hätte, ist 

jedoch auf den betrag einer anteiligen festvergütung und 

jahresbezogenen erfolgsabhängigen Vergütung für einen 

Zeitraum von 18 Monaten begrenzt. 

im falle einer vorzeitigen beendigung des Vertrags ohne 

wichtigen grund gemäß § 84 Aktg sollen ggf. zu verein-

barende Zahlungen an das Vorstandsmitglied einschließlich 

Nebenleistungen nicht den Wert von zwei Jahresvergütun-

gen und auch nicht den Wert der Vergütung für die rest-

laufzeit des Vertrags überschreiten (Abfindungs-cap). für 

die berechnung des Abfindungs-cap soll auf die gesamt-

vergütung des abgelaufenen geschäftsjahres und ggf. auch 

auf die voraussichtliche gesamtvergütung für das laufende 

geschäftsjahr abgestellt werden. 

Sonstiges 

Den Vorstandsmitgliedern wurden im geschäftsjahr 2012 

keine leistungen der betrieblichen Altersvorsorge gewährt. 

Die Vorstandsmitglieder erhielten von der gesellschaft 

keine Darlehen. 

Die Vorstandsmitglieder erhalten für die Übernahme von 

Mandaten in Konzerngesellschaften keine zusätzliche Ver-

gütung. sollten die Vorstandsmitglieder bei der Ausübung 

ihrer tätigkeit für Vermögensschäden in Anspruch genom-

men werden, so ist dieses haftungsrisiko grundsätzlich 

durch die D&o-Versicherung für Mitglieder des Vorstands 

der gesellschaft abgedeckt. Die gsW immobilien Ag folgt 

dabei den Vorgaben des § 93 Abs. 2 satz 3 Aktg, einen 

selbstbehalt in höhe von 10 % des schadens bis zu einer 

höhe des eineinhalbfachen der festen jährlichen Vergütung 

für sämtliche schadensfälle innerhalb des geschäftsjahres 

vorzusehen.
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Während der Dauer ihrer bestellung sind die Vorstandsmit-

glieder verpflichtet, einen bestand von mindestens 10.000 

Aktien der gsW immobilien Ag zu halten; der Aufbau des 

Depotbestands hat bis zum 30. Juni 2014 zu geschehen. 

Der Aktienbesitz ist jeweils zum ende des geschäftsjahres, 

erstmalig zum 31. Dezember 2012, nachzuweisen. 

Vergütungssystem des Aufsichtsrats 

Das system der Aufsichtsratsvergütung wurde im ge-

schäftsjahr 2012 überprüft und auf Vorschlag von Vorstand 

und Aufsichtsrat durch beschluss der hauptversammlung 

vom 28. Juni 2012 satzungsgemäß geändert. Die Vergü-

tung des Aufsichtsrats ist in § 8 der satzung geregelt und 

besteht aus zwei elementen:

Feste Vergütung

Jedes Aufsichtsratsmitglied erhält eine jährliche feste 

grundvergütung in höhe von 40.000,00 eUr, die jeweils 

nach Ablauf des geschäftsjahres zahlbar ist. 

Zusätzliche Vergütung für die Ausübung  

bestimmter Funktionen

Der mit der Ausübung bestimmter funktionen inner-

halb des Aufsichtsrats verbundene Mehraufwand wird 

zusätzlich vergütet: Der Vorsitzende des Aufsichtsrats 

erhält 100.000 eUr, ein stellvertretender Vorsitzender 

erhält 60.000 eUr als jährliche feste grundvergütung. 

Aufsichtsratsmitglieder, die einem oder mehreren Aus-

schüssen des Aufsichtsrats angehören, die mindestens 

einmal im Jahr tätig geworden sind, erhalten je nach Aus-

schuss eine zusätzliche jährliche feste Vergütung in höhe 

von 7.500,00 eUr bzw. im falle des Ausschussvorsitzen-

den 15.000,00 eUr, die jeweils nach Ablauf des geschäfts-

jahres zahlbar ist. für die Mitgliedschaft und den Vorsitz im 

Nominierungsausschuss wird keine Vergütung gezahlt. 

Aufsichtsratsmitglieder, die dem Aufsichtsrat bzw. einem 

Ausschuss des Aufsichtsrats nur während eines teils eines 

geschäftsjahres angehört haben, erhalten für dieses ge-

schäftsjahr eine entsprechende zeitanteilige Vergütung. 

eine variable erfolgsabhängige Vergütung wird den Auf-

sichtsratsmitgliedern nicht gewährt. 

Die gesellschaft erstattet den Mitgliedern des Aufsichts-

rats die durch die Ausübung ihres Amts entstehenden 

angemessenen Auslagen. Die auf ihre Vergütung entfal-

lende Umsatzsteuer wird von der gesellschaft erstattet, 

soweit die Mitglieder des Aufsichtsrats berechtigt sind, die 

Umsatzsteuer der gesellschaft gesondert in rechnung zu 

stellen und sie dieses recht ausüben. 

Darüber hinaus hat die gesellschaft für die Mitglieder des 

Aufsichtsrats eine haftpflichtversicherung (sogenannte 

D&o-Versicherung) mit einem selbstbehalt in höhe von 

10 % des jeweiligen schadens abgeschlossen. Der selbstbe-

halt ist für alle innerhalb eines Versicherungsjahres auftre-

tenden schadensfälle auf das eineinhalbfache der festen 

jährlichen Vergütung des jeweiligen Aufsichtsratsmitglieds 

begrenzt.

Die Aufsichtsratsvergütung im Geschäftsjahr 2012 

Die in der hauptversammlung am 28. Juni 2012 beschlos-

sene satzungsänderung der Aufsichtsratsvergütung führt 

zu einer anteiligen berechnung der gesamtvergütung für 

das geschäftsjahr 2012 mit stichtagsbezogener Abgren-

zung zum Zeitpunkt des hauptversammlungsbeschlusses. 
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im einzelnen ergeben sich folgende Vergütungen der Auf-

sichtsratsmitglieder für das geschäftsjahr 2012:

AUfsichtsrAtsVergÜtUNg

teUr (netto) 2012 2011

Dr. eckart John von freyend 
(Vorsitzender)

Vorsitzender des Präsidiums, Vorsitzender des 
Nominierungsausschusses  
Mitglied des Prüfungsausschusses (ab 01.04.2012) 96,2 65,0

Dr. Jochen scharpe (stellvertretender 
Vorsitzender)

Vorsitzender des Prüfungsausschusses, Mitglied des Präsidiums, 
Mitglied des Nominierungsausschusses 68,4 52,5

claus Wisser 
Mitglied des Präsidiums (ab 01.04.2012), Mitglied des 
Nominierungsausschusses (ab 01.04.2012) 39,8 30,0

Dr. reinhard baumgarten Mitglied des Prüfungsausschusses (ab 01.04.2012) 39,5 30,0

Veronique frede 35,1 30,0

gisela von der Aue (ab 28.06.2012) 20,4 0

geert-Jan schipper (bis 31.03.2012) Mitglied des Prüfungsausschusses (bis 31.03.2012)
(Verzicht auf Auf-

sichts rats vergütung) 
(Verzicht auf Auf-

sichts rats vergütung) 

thomas Wiegand (bis 31.03.2012)
Mitglied des Präsidiums (bis 31.03.2012), Mitglied des 
Nominierungsausschusses (bis 31.03.2012)

(Verzicht auf Auf-
sichts rats vergütung) 

(Verzicht auf Auf-
sichts rats vergütung) 

Die Aufsichtsratsmitglieder geert-Jan schipper und thomas 

Wiegand haben auf ihre Vergütungsansprüche gegen die 

gsW immobilien im Zusammenhang mit der Aufsichtsrats-

tätigkeit verzichtet. 

Sonstiges

Den Aufsichtsratsmitgliedern wurden von der gesellschaft 

keine Darlehen gewährt. 

Prognosebericht

Die gsW immobilien Ag hat das geschäftsjahr 2012  

erfolgreich abgeschlossen. Der Konzern steht auf einer  

soliden finanzierungsbasis, welche die grundlage für  

weiteres Wachstum in den folgejahren bildet. Der Kauf  

von 7.000 Wohneinheiten zum 31. Dezember 2012 /  

1. Januar 2013 wird sich positiv auf die ertragslage der 

gsW auswirken. Auch zukünftig ist externes Wachstum 

durch Ankäufe geplant. 

Vermietungsergebnis

Die grundlage für die weitere entwicklung des Vermie-

tungsergebnisses der gsW bilden folgende trends, die den 

berliner Wohnungsmarkt derzeit maßgeblich mitbestim-

men: Durch den zunehmenden Zuzug von einwohnern in 

die bundeshauptstadt und den trend zu singlehaushalten 

steigt der bedarf an Wohnraum; dies kann derzeit nicht 

durch Neubautätigkeiten ausgeglichen werden. Daher er-

wartet die gsW weiterhin Mietsteigerungen und rückläufi-

ge leerstandsquoten in berlin. 

Vor diesem hintergrund erwartet das Unternehmen ten-

denziell steigende Mieteinnahmen für den eigenen immo-

bilienbestand, die sich positiv auf das Vermietungsergebnis 

der gesellschaft auswirken. Auch für die folgejahre rechnet 

die gesellschaft mit weiter ansteigenden bestands- und 

Neuvermietungsmieten in den gsW-objekten bei gleich-

zeitig rückläufigen leerstandsquoten.

Bewertungsergebnis

sofern sich der gegenwärtige trend zur Verknappung des 

Wohnraums und zu steigenden Mieten sowie sinkenden 

leerständen in den nächsten Jahren fortsetzt, erwartet der 

Vorstand weitere positive Auswirkungen auf die bewer-

tung der immobilien. Ziel des Konzerns ist es, ein positives 

bewertungsergebnis durch gezielte Modernisierungs- und 

Marketingmaßnahmen zu unterstützen. 
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Zinsergebnis

in den kommenden Jahren stehen lediglich geringe Dar-

lehensvolumen zur refinanzierung und Prolongation an. 

Mehr als 99 % des Kreditbestands sind für 2013 durch 

festzinsvereinbarungen oder Zinsderivate mit einem No-

minalzins von deutlich unter 4 % abgesichert. Durch die 

emission einer Wandelanleihe hat sich die gsW zudem eine 

langfristige finanzierung mit günstiger Verzinsung gesi-

chert. Ankaufsfinanzierungen können zu Veränderungen 

führen. Die finanzierungsstruktur wird jedoch auch zukünf-

tig an die Marktgegebenheiten angepasst, um chancen 

und risiken hinsichtlich eines optimierten finanzergebnisses 

zu erkennen und zu nutzen. 

Akquisitionen 

Weitere Wachstumsimpulse und ergebnissteigerungen 

erwartet der Vorstand aus dem Ankauf zusätzlicher immo-

bilienbestände. 

Auf grundlage dieser faktoren und unter berücksichtigung 

des nach der erfolgten refinanzierung für die kommenden 

Jahre gesicherten Zinsniveaus rechnet der Vorstand sowohl 

für 2013 als auch für 2014 mit positiven Konzernjahreser-

gebnissen. 

Erklärung zur Unternehmens-
führung nach § 289a HGB 

Die Angaben nach § 289a hgb werden im rahmen des 

corporate governance-berichts auch auf unserer internet-

seite www.gsw.de veröffentlicht.
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter 

„Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemäß den anzuwendenden rechnungslegungsgrundsätzen der Konzernab-

schluss ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes bild der Vermögens-, finanz- und ertragslage des Konzerns 

vermittelt und im Konzernlagebericht der geschäftsverlauf einschließlich des geschäftsergebnisses und die lage des Kon-

zerns so dargestellt sind, dass ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes bild vermittelt wird, sowie die wesentli-

chen chancen und risiken der voraussichtlichen entwicklung des Konzerns beschrieben sind.“

berlin, 18. März 2013

gsW immobilien Ag 

Der Vorstand

ANDreAs segAl
finanzvorstand

thoMAs ZiNNÖcKer
Vorstandsvorsitzender

JÖrg schWAgeNscheiDt
Vorstand
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Glossar

glossAr

allgemein Die hier berichteten Kennzahlen ebit, ebitDA, bereinigtes ebitDA, ffo, ePrA NAV und ltV sind 
keine standardisierten erfolgsindikatoren gemäß hgb oder ifrs. ferner sind diese Kennzahlen nicht 
notwendigerweise mit Performancezahlen anderer gesellschaften vergleichbar, die in selbiger oder unter 
einer ähnlichen bezeichnung veröffentlicht werden.

ebit gewinn vor Zinsen und steuern sowie den anderen erträgen aus finanzanlagen

ebitDA Das ebitDA entspricht dem Konzernjahresüberschuss für den relevanten Zeitraum vor Nettozinsen, 
dem ergebnis nach der equity-Methode einbezogener assoziierter und gemeinschaftsunternehmen, 
ergebnis aus anderen finanzanlagen, steuern vom einkommen und ertrag, Abschreibungen auf 
sachanlagen und immaterielle Vermögensgegenstände und dem ergebnis aus der bewertung von als 
finanzinvestition gehaltenen immobilien. 

bereinigtes ebitDA Das bereinigte ebitDA entspricht dem ebitDA nach bereinigung um die Aufwendungen für 
Kapitalmaßnahmen, gewinne aus geschäftszusammenführungen, restrukturierungsaufwendungen, 
Projektaufwendungen, ltiP, Akquisitionsaufwendungen für immobilienerwerbe in form von 
Asset- oder share deals und gewinne aus der Veräußerung von Anteilen, assoziierten und 
gemeinschaftsunternehmen.

ffo i (exkl. Vertriebsergebnis) Die gsW berechnet den ffo i („funds from operations“), indem sie das bereinigte ebitDA für den 
jeweiligen Zeitraum weiterhin bereinigt um cashflow Nettozinsen, das ergebnis aus nach der equity-
Methode einbezogenen assoziierten und gemeinschaftsunternehmen, das ergebnis aus anderen 
finanzanlagen und laufenden cashflow Nettosteuern.

Affo Der Affo („adjusted funds from operations“) umfasst den ffo i abzüglich kapitalisierter Aufwendungen 
für instandhaltung und Modernisierung.

ffo ii (inkl. Vertriebsergebnis) Die gsW berechnet den ffo ii, indem das ergebnis aus der Veräußerung von als finanzinvestition 
gehaltenen immobilien zum ffo i für den jeweiligen Zeitraum addiert wird. 

NAV Der NAV („Net asset value“) stellt das bilanzielle eigenkapital eines immobilienunternehmens zum 
jeweiligen Aufstellungsstichtag dar.

ePrA NAV  
(unverwässert und verwässert)

Der ePrA NAV wird verwendet, um den langfristigen fair Value des eigenkapitals zu betonen und wird auf 
grundlage des Nettoreinvermögens („NAV“) berechnet. Positionen, die keinen einfluss auf die langfristige 
entwicklung des Konzerns haben, wie der fair Value von Derivaten und latente steuern, werden insofern 
herausgerechnet. 

Der verwässerte ePrA NAV wird berechnet, indem das eigenkapital um die effekte der Ausübung von 
optionen, Wandelanleihen und anderen rechten am eigenkapital angepasst wird.

ltV Der ltV („loan-to-Value“) entspricht dem Verhältnis der finanzverbindlichkeiten abzüglich flüssiger Mittel 
zu der summe der als finanzinvestition gehaltenen und zur Veräußerung vorgesehenen Vermögenswerte.

Projektaufwendungen Die Projektaufwendungen beinhalten Aufwendungen für Vorhaben, die weitgehend einmalig sind, deren 

struktur komplex ist und deren Zielsetzung mit vorgegebenen Mitteln und in vorgegebener Zeit erreicht wird. 

Akquisitionsaufwendungen Akquisitionsaufwendungen umfassen alle Aufwendungen, die im Zusammenhang mit dem erwerb von als 
finanzinvestition gehaltenen immobilien (in form von Asset deals oder share deals) anfallen.

ltiP ltiP („long term incentive plan“) umfasst Vergütungskomponenten mit langfristigen Anreizvereinbarungen 
für die Vorstandsmitglieder und ein Aufsichtsratsmitglied aufgrund einer Vereinbarung mit den 
Altgesellschaftern im rahmen des börsengangs.

lti lti („long term incentive“) stellt als teil der gesamtvorstandsvergütung auf die bonifizierung langfristiger 
Unternehmensziele ab.

Dieser Lagebericht enthält zukunftsgerichtete Aussagen und Informationen. Diese zukunftsgerichteten Aussagen sind 

erkennbar durch Formulierungen wie „erwarten“, „antizipieren“, „beabsichtigen“, „werden“ oder ähnliche Begriffe. 

Solche Voraussagen beruhen auf unseren heutigen Erwartungen und bestimmten Annahmen. Sie bergen daher eine  

Reihe von Risiken und Ungewissheiten. Sollte sich erweisen, dass die zugrunde liegenden Annahmen nicht korrekt 

waren, können die tatsächlichen Ergebnisse sowohl positiv als auch negativ von denjenigen abweichen, die in der 

zukunftsgerichteten Aussage als erwartete, antizipierte, beabsichtigte, geglaubte oder geschätzte Ergebnisse genannt 

worden sind.
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KoNZerNbilANZ – AKtiVA

teUr Ziffer 31.12.2012 31.12.2011

Langfristige Vermögenswerte 3.324.001 2.947.551

Als finanzinvestition gehaltene immobilien (17) 3.302.195 2.930.249

sachanlagen (18) 2.130 2.365

Derivative geschäfts- oder firmenwerte (19) 1.125 1.125

sonstige immaterielle Vermögenswerte (20) 203 396

sonstige finanzanlagen (21) 6.087 6.171

forderungen aus lieferungen und leistungen (22) 321 502

forderungen aus der Vermietung und Verpachtung sowie Vermögensverwaltung 133 163

forderungen aus der Veräußerung von immobilien 188 339

sonstige Vermögenswerte (24) 11.926 6.701

Derivate 0 1

sonstige finanzielle Vermögenswerte 11.926 6.700

Aktive latente steuern 14 42

Kurzfristige Vermögenswerte 245.869 92.124

entwicklungsleistungen für immobilien und sonstige Vorräte 0 2

forderungen aus lieferungen und leistungen (22) 6.920 4.825

forderungen aus der Vermietung und Verpachtung sowie Vermögensverwaltung 4.998 1.218

forderungen aus der Veräußerung von immobilien 1.264 2.404

sonstige forderungen aus lieferungen und leistungen 658 1.203

forderungen gegen nahestehende Personen und Unternehmen (23) 505 1

forderungen aus steuern vom einkommen und vom ertrag 2.787 3.043

sonstige Vermögenswerte (24) 22.595 4.575

sonstige finanzielle Vermögenswerte 1.661 1.508

sonstige übrige Vermögenswerte 20.934 3.067

flüssige Mittel 167.737 62.618

Zur Veräußerung vorgesehene Vermögenswerte (25) 45.325 17.060

Als finanzinvestition gehaltene immobilien, die zur Veräußerung bestimmt sind 45.325 15.592

sonstige zur Veräußerung vorgesehene Vermögenswerte 0 1.468

Aktiva 3.569.870 3.039.675

Konzernbilanz
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KoNZerNbilANZ – PAssiVA

teUr Ziffer 31.12.2012 31.12.2011

Eigenkapital (26) 1.440.958 1.166.417

Auf die Aktionäre der gsW immobilien Ag entfallendes eigenkapital 1.440.612 1.166.160

gezeichnetes Kapital 50.526* 41.053

Kapitalrücklage 328.722 128.800

erwirtschaftetes Konzerneigenkapital 1.140.207 1.042.428

Kumuliertes übriges eigenkapital (78.843) (46.121)

Anteile anderer gesellschafter 346 257

Langfristige Schulden 1.991.874 1.797.277

finanzverbindlichkeiten (29) 1.888.817 1.733.821

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten aus der immobilienfinanzierung 1.728.578 1.732.172

Verbindlichkeiten aus Wandelschuldverschreibungen 158.728 0

Verbindlichkeiten aus finanzierungsleasingverhältnissen 1.511 1.649

Pensionsrückstellungen (27) 1.822 1.893

sonstige rückstellungen (28) 3.055 4.148

Verbindlichkeiten aus lieferungen und leistungen 483 662

sonstige Verbindlichkeiten (31) 97.434 56.753

Derivate 90.952 52.373

sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 507 505

sonstige übrige Verbindlichkeiten 5.975 3.875

Passive latente steuern 263 0

Kurzfristige Schulden 137.038 75.981

finanzverbindlichkeiten (29) 78.687 37.069

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten aus der immobilienfinanzierung 78.449 36.849

Verbindlichkeiten aus finanzierungsleasingverhältnissen 238 220

sonstige rückstellungen (28) 3.039 1.492

Verbindlichkeiten aus lieferungen und leistungen 31.029 24.307

Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit der Vermietung und Verpachtung 30.351 19.844

sonstige Verbindlichkeiten aus lieferungen und leistungen 678 4.463

Verbindlichkeiten gegenüber nahestehenden Personen und Unternehmen (30) 29 20

Verbindlichkeiten aus steuern vom einkommen und vom ertrag 191 376

sonstige Verbindlichkeiten (31) 24.063 12.053

Derivate 265 1.195

sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 6.971 3.719

sonstige übrige Verbindlichkeiten 16.827 7.139

Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit zur Veräußerung bestimmten Vermögenswerten (25) 0 664

Passiva 3.569.870 3.039.675

* bedingtes Kapital zum 31.12.2012 in höhe von 7,5 Mio. eUr (im Vorjahr: 0 eUr).
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KoNZerN-geWiNN- UND VerlUstrechNUNg

teUr Ziffer
01.01.-

31.12.2012
01.01.-

31.12.2011

Ergebnis aus Vermietung und Verpachtung (8) 159.987 141.112

erlöse aus Vermietung und Verpachtung 211.963 194.220

erträge aus gewährten Zuschüssen 7.876 9.919

Umsatzkosten der Vermietung und Verpachtung (59.852) (63.027)

Ergebnis aus der Veräußerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (9) 9.602 3.291

erlöse aus der Veräußerung von als finanzinvestition gehaltenen immobilien 68.493 56.830

buchwert der veräußerten als finanzinvestition gehaltenen immobilien (49.462) (43.997)

Umsatzkosten im Zusammenhang mit veräußerten als finanzinvestition gehaltenen 
immobilien (9.429) (9.542)

Ergebnis aus der Bewertung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 76.351 56.172

erträge aus Aufwertungen von als finanzinvestition gehaltenen immobilien 133.841 79.713

Aufwendungen aus Abwertungen von als finanzinvestition gehaltenen immobilien (57.490) (23.542)

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen (10) (37.248) (48.466)

Andere erträge und Aufwendungen (11) 5.728 25.090

operatives Ergebnis (EBIT) 214.420 177.199

ergebnis aus anderen finanzanlagen 1.163 73

Zinserträge (12) 23.282 40.778

Zinsaufwendungen (12) (98.760) (110.217)

Ergebnis vor Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 140.105 107.832

steuern vom einkommen und vom ertrag (13) 3.193 (2.692)

Konzernjahresüberschuss 143.298 105.141

Davon entfallen auf:

Aktionäre der gsW immobilien Ag 143.251 105.128

andere gesellschafter (26d) 47 12

Ergebnis je Aktie (unverwässert), EUR (16) 3,02 2,67

Ergebnis je Aktie (verwässert), EUR (16) 2,77 2,67

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Die ermittlung des ergebnisses je Aktie erfolgt gemäß iAs 33.19 zum gewichteten Durchschnitt der während der jeweiligen berichtsperiode im Umlauf 
befindlichen stammaktien.
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KoNZerNgesAMtergebNisrechNUNg

teUr Ziffer
01.01.-

31.12.2012
01.01.-

31.12.2011

Konzernergebnis 143.298 105.141

Kumuliertes übriges eigenkapital

Davon Non-recycling

Neubewertungsrücklage aus der Zeitwertbewertung von eigengenutzten immobilien 38 68

steuerlatenzen (11) (21)

Davon recycling

Neubewertungsrücklage aus der Zeitwertbewertung von Afs-Wertpapieren und 
sonstigen finanzanlagen 0 (10)

Kumulierte Zeitwertanpassung von Derivaten in cashflow hedges (34d)

Zeitwertänderung der Zinsderivate in cashflow hedges (36.681) (36.912)

erfolgswirksame reklassifikation von Zinsderivaten 854 (875)

steuerlatenzen (13) 3.032 2.686

Konzerngesamtergebnis 110.530 70.078

davon entfallen auf:

Aktionäre der gsW immobilien Ag 110.530 70.076

andere gesellschafter 0 2

Konzerngesamtergebnisrechnung
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Konzerneigenkapitalveränderungsrechnung

KoNZerNeigeNKAPitAlVeräNDerUNgsrechNUNg

Kumuliertes übriges Eigenkapital
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Ziffer (24a) (24a) (24b) (24c) (24d)

Stand zum 31. Dezember 2010 35.000 15.136 937.301 205 7 (11.280) (11.068) 976.369 0 976.369 

Konzerngesamtergebnis 0 0 105.128 48 (7) (35.094) (35.053) 70.075 2 70.078 

änderungen des Konsolidierungskreises 0 0 0 0 0 0 0 0 254 254 

Ausgabe von eigenkapitalinstrumenten 6.053 106.647 0 0 0 0 0 112.700 0 112.700 

transaktionskosten für die Ausgabe von eigenkapitalinstrumenten 0 (2.974) 0 0 0 0 0 (2.974) 0 (2.974)

gesellschaftereinlage im Zusammenhang mit Vorstandsvergütungen 0 9.990 0 0 0 0 0 9.990 0 9.990 

Stand zum 31. Dezember 2011 41.053 128.800 1.042.428 252 0 (46.374) (46.121) 1.166.160 257 1.166.417

davon als Non-recycling klassifiziert 0 0 0 252 0 0 252 0 0 0

davon als recycling klassifiziert 0 0 0 0 0 (46.374) (46.374) 0 0 0

Stand zum 31. Dezember 2011 41.053 128.800 1.042.428 252 0 (46.374) (46.121) 1.166.160 257 1.166.417

Konzerngesamtergebnis 0 0 143.251 27 0 (32.748) (32.721) 110.530 0 110.530 

änderungen des Konsolidierungskreises 0 0 0 0 0 0 0 0 89 89 

Ausgabe von eigenkapitalinstrumenten 9.474 192.439 0 0 0 0 0 201.913 0 201.913 

transaktionskosten für die Ausgabe von eigenkapitalinstrumenten 0 (10.748) 0 0 0 0 0 (10.748) 0 (10.748)

Ausgabe von Wandel schuld verschreibungen 0 14.980 0 0 0 0 0 14.980 0 14.980 

Dividendenausschüttung 0 0 (45.474) 0 0 0 0 (45.474) 0 (45.474)

einlage im Zusammenhang mit Vorstands- und Aufsichtsratsvergütungen 0 3.252 0 0 0 0 0 3.252 0 3.252 

Stand zum 31. Dezember 2012 50.526 328.722 1.140.207 279 0 (79.122) (78.843) 1.440.613 346 1.440.958

davon als Non-recycling klassifiziert 0 0 0 279 0 0 279 0 0 0

davon als recycling klassifiziert 0 0 0 0 0 (79.122) (79.122) 0 0 0
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Ziffer (24a) (24a) (24b) (24c) (24d)

Stand zum 31. Dezember 2010 35.000 15.136 937.301 205 7 (11.280) (11.068) 976.369 0 976.369 

Konzerngesamtergebnis 0 0 105.128 48 (7) (35.094) (35.053) 70.075 2 70.078 

änderungen des Konsolidierungskreises 0 0 0 0 0 0 0 0 254 254 

Ausgabe von eigenkapitalinstrumenten 6.053 106.647 0 0 0 0 0 112.700 0 112.700 

transaktionskosten für die Ausgabe von eigenkapitalinstrumenten 0 (2.974) 0 0 0 0 0 (2.974) 0 (2.974)

gesellschaftereinlage im Zusammenhang mit Vorstandsvergütungen 0 9.990 0 0 0 0 0 9.990 0 9.990 

Stand zum 31. Dezember 2011 41.053 128.800 1.042.428 252 0 (46.374) (46.121) 1.166.160 257 1.166.417

davon als Non-recycling klassifiziert 0 0 0 252 0 0 252 0 0 0

davon als recycling klassifiziert 0 0 0 0 0 (46.374) (46.374) 0 0 0

Stand zum 31. Dezember 2011 41.053 128.800 1.042.428 252 0 (46.374) (46.121) 1.166.160 257 1.166.417

Konzerngesamtergebnis 0 0 143.251 27 0 (32.748) (32.721) 110.530 0 110.530 

änderungen des Konsolidierungskreises 0 0 0 0 0 0 0 0 89 89 

Ausgabe von eigenkapitalinstrumenten 9.474 192.439 0 0 0 0 0 201.913 0 201.913 

transaktionskosten für die Ausgabe von eigenkapitalinstrumenten 0 (10.748) 0 0 0 0 0 (10.748) 0 (10.748)

Ausgabe von Wandel schuld verschreibungen 0 14.980 0 0 0 0 0 14.980 0 14.980 

Dividendenausschüttung 0 0 (45.474) 0 0 0 0 (45.474) 0 (45.474)

einlage im Zusammenhang mit Vorstands- und Aufsichtsratsvergütungen 0 3.252 0 0 0 0 0 3.252 0 3.252 

Stand zum 31. Dezember 2012 50.526 328.722 1.140.207 279 0 (79.122) (78.843) 1.440.613 346 1.440.958

davon als Non-recycling klassifiziert 0 0 0 279 0 0 279 0 0 0

davon als recycling klassifiziert 0 0 0 0 0 (79.122) (79.122) 0 0 0
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KoNZerNKAPitAlflUssrechNUNg

teUr Ziffer
01.01.-

31.12.2012
01.01.-

31.12.2011

Konzernjahresüberschuss 143.298 105.141

eliminierung der laufenden steuern vom einkommen und ertrag (13) (3.193) 2.691

eliminierung des finanzergebnisses 74.315 69.365

Abschreibungen auf Vermögenswerte des Anlagevermögens 756 956

ergebnis aus der bewertung von als finanzinvestition gehaltenen immobilien (76.351) (56.172)

ergebnis aus der Veräußerung von als finanzinvestition gehaltenen immobilien (19.030) (12.833)

ergebnis aus dem Abgang von immateriellen Vermögenswerten und sachanlagen (11) 0

ergebnis aus dem Abgang von konsolidierten, verbundenen Unternehmen (5.728) (25.348)

Veränderung der Vorräte, forderungen und übrigen Aktiva (27.614) (3.215)

Veränderung der rückstellungen (1.196) (1.847)

Veränderung der Verbindlichkeiten 7.062 (1.196)

sonstige zahlungsunwirksame erträge und Aufwendungen (38) 3.310 9.566

operativer Cashflow 95.618 87.108

gezahlte / erhaltene steuern (566) (42.461)

gezahlte Zinsen1 (72.198) (93.229)

erhaltene Zinsen 1.991 1.891

erhaltene Dividenden 1.246 93

Zahlungen aus dem Verkauf von Zinsderivaten (590) 10.808

Cashflow aus laufender Geschäftstätigkeit 25.501 (35.790)

einzahlungen aus dem Abgang von als finanzinvestition gehaltenen immobilien 69.784 57.781

Auszahlungen für investitionen und den erwerb von als finanzinvestition  
gehaltenen immobilien (183.838) (19.424)

einzahlungen aus dem Abgang von immateriellen Vermögenswerten, sachanlagen  
und sonstigen finanzanlagen 16 950

Auszahlungen für investitionen in immaterielle Vermögenswerte, sachanlagen und sonstige 
finanzanlagen (96) (585)

einzahlungen aus dem Verkauf von konsolidierten gesellschaften abzüglich abgegebener 
flüssiger Mittel (5c) 4.820 25.699

Auszahlungen für den erwerb von konsolidierten gesellschaften abzüglich übernommener 
flüssiger Mittel (5b) (79.707) (62.085)

Cashflow aus Investitionstätigkeit (189.021) 2.336

Konzernkapitalflussrechnung

1 davon Auszahlungen für Vorfälligkeitsentschädigungen i.h.v. teUr 187 (2011: 20.568) und Auszahlungen für bearbeitungsgebühren aus der finanzie-
rungstätigkeit i.h.v. teUr 1.461 (2011: 9.210)
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teUr Ziffer
01.01.-

31.12.2012
01.01.-

31.12.2011

einzahlungen aus Kapitalerhöhung2 (26) 201.913 114.440

Kosten der Kapitalerhöhung (10.695) (5.274)

gezahlte Dividenden (45.474) 0

einzahlungen aus der Ausgabe der Wandelschuldverschreibung (26) 182.900 0

Kosten der Wandelschuldverschreibung (2.862) 0

Auszahlungen aus der tilgung von bankverbindlichkeiten (90.945) (1.180.050)

einzahlungen aus der Aufnahme von bankkrediten 33.802 1.096.175

Cashflow aus Finanzierungstätigkeit 268.639 25.291

Zahlungswirksame Veränderungen der flüssigen Mittel 105.119 (8.163)

Flüssige Mittel am Anfang der Periode 62.618 70.781

Flüssige Mittel am Ende der Periode 167.737 62.618

2 in 2011 nach Abzug der unentgeltlich ausgegebenen Mitarbeiteraktien i.h.v. teUr 560
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Anhang zum Konzernabschluss der GSW Immobilien AG, Berlin, 

für das Geschäftsjahr 2012

Allgemeine Angaben

1. Die GSW

Die gsW immobilien Ag (im folgenden: „gsW“) ist eine börsennotierte Aktiengesellschaft mit sitz in berlin. Zusammen 

mit ihren tochterunternehmen (im folgenden „gsW-gruppe“) zählt sie zu den großen Wohnungsunternehmen im land 

berlin.

Die gsW wurde 1924 gegründet und ist in der charlottenstraße 4, 10969 berlin, geschäftsansässig. Die gesellschaft ist 

beim handelsregister des Amtsgerichts charlottenburg unter hrb 125788 b eingetragen. seit dem 15. April 2011 ist die 

gsW am regulierten Markt (Prime standard) der frankfurter Wertpapierbörse sowie am regulierten Markt der berliner 

börse gelistet. Darüber hinaus notiert die Aktie der gsW seit september 2011 im MDAx-segment der frankfurter Wert-

papierbörse. Die geschäftstätigkeit der gsW-gruppe liegt im Wesentlichen in der bewirtschaftung der eigenen Wohn- 

und gewerbeimmobilien. Dabei ist der fokus der geschäftstätigkeit auf die Kernregion berlin gerichtet. 

Die gsW hat ihren Konzernabschluss am 18. März 2013 aufgestellt; dieser wird voraussichtlich am 21. März 2013 durch 

den Aufsichtsrat gebilligt.

2. Grundlagen des Konzernabschlusses 

Als börsennotiertes Unternehmen hat die gsW ihren Konzernabschluss nach den international financial reporting stan-

dards (ifrs), wie sie in der europäischen Union anzuwenden sind, und den ergänzend nach § 315a Abs. 1 hgb anzuwen-

denden handelsrechtlichen Vorschriften erstellt. Der Abschluss stellt einen Jahresfinanzbericht im sinne des transparenz-

richtlinie-Umsetzungsgesetzes (§ 37v Wphg) vom 5. Januar 2007 dar.

Die Anforderungen der angewandten standards wurden vollständig erfüllt und vermitteln ein den tatsächlichen Verhält-

nissen entsprechendes bild der Vermögens-, finanz- und ertragslage des Konzerns. 

Der Konzernabschluss umfasst die bilanz, die gesamtergebnisrechnung, die eigenkapitalveränderungsrechnung, die 

Kapitalflussrechnung sowie den Anhang. einzelne Posten der gewinn- und Verlustrechnung sowie der bilanz sind zur 

Verbesserung der Übersichtlichkeit der Darstellung zusammengefasst. Diese Posten werden im Anhang erläutert. Die 

gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Umsatzkostenverfahren gegliedert.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfolgt grundsätzlich auf der basis einer bilanzierung der Vermögenswerte und 

schulden zu fortgeführten Anschaffungs- bzw. herstellungskosten. Davon ausgenommen sind als finanzinvestition 

gehaltene immobilien, eigengenutzte immobilien, Wertpapiere der Kategorie available for sale und derivative finanz-

instrumente, die zum am bilanzstichtag geltenden Zeitwert angesetzt werden. 
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Das geschäftsjahr der gsW immobilien Ag und der einbezogenen tochterunternehmen entspricht dem Kalenderjahr. 

Der Konzernabschluss wird in eUr aufgestellt. sofern nichts anderes angegeben ist, sind sämtliche Werte auf tausend 

(teUr) bzw. Millionen (Mio. eUr) gerundet. Aus Darstellungsgründen können bei tabellen und Verweisen rundungs-

differenzen zu den sich mathematisch exakt ergebenden Werten auftreten.

Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht werden im elektronischen bundesanzeiger veröffentlicht.

3. Verwendung von Schätzungen

Die Aufstellung des ifrs-Konzernabschlusses erfordert schätzungen und Annahmen, die einfluss auf den Ausweis von 

Vermögenswerten und schulden, die Angabe von eventualverbindlichkeiten zum bilanzstichtag sowie den Ausweis von 

erträgen und Aufwendungen haben. Wesentliche schätzungen und Annahmen sind insbesondere hinsichtlich der festle-

gung der Zeitwerte der immobilien, der einschätzung der Wahrscheinlichkeit der inanspruchnahme bei bestimmten rück-

stellungen, der festsetzung der Marktzinssätze zum Zeitpunkt der begebung der un- bzw. niedrigverzinslichen Darlehen 

sowie der realisierbarkeit aktiver latenter steuern getroffen worden. 

für die bewertung der als finanzinvestition gehaltenen immobilien inklusive der zur Veräußerung bestimmten immobilien 

und der zur finanzierung der als finanzinvestition gehaltenen immobilien aufgenommenen Darlehen ist insbesondere 

die einschätzung der zukünftigen entwicklung des Zinsniveaus von bedeutung. hinsichtlich der sensitivität der immobi-

lienwerte in Abhängigkeit vom Zinsniveau wird auf Ziffer 17; hinsichtlich des impairmenttest auf firmenwerte wird auf 

Ziffer 19; hinsichtlich des Zeitwerts der Darlehen auf Ziffer 33 verwiesen.

Die sich tatsächlich ergebenden beträge können von den beträgen, die sich aus schätzungen und Annahmen ergeben, 

abweichen.

einkäufe und Verkäufe in fremdwährungen werden mit dem zum Zeitpunkt der transaktion geltenden tageskurs umge-

rechnet.

für die erstbilanzierung der in 2012 emittierten Wandelschuldverschreibung erfolgte die ermittlung der zu bilanzieren-

den fremdkapitalkomponente auf basis der Konditionen vergleichbarer finanzinstrumente ohne Wandlungsoption zum 

erstbilanzierungszeitpunkt.

4. Darstellungsänderungen im Konzernabschluss

Zur Verbesserung der transparenz hat sich die gsW entschieden, folgende Darstellungsänderungen ab dem Jahresab-

schluss 2012 vorzunehmen:

•  Die Auflösung von rückstellungen erfolgt gegen die Position der ursprünglichen bildung. Die Darstellung der 

Vorjahres vergleichswerte wurde entsprechend angepasst.

•  Die Darstellung der Verwaltungskosten im Anhang wurde detailliert und erweitert; demnach ergibt sich auch eine 

veränderte Darstellung der entsprechenden Vorjahresvergleichswerte.

•  in der bilanz werden die abgegrenzten Zuschüsse aus einer bisher separat geführten Position in die Position „sonstige 

übrige Verbindlichkeiten“ umgegliedert. es ergibt sich eine entsprechend veränderte Darstellung für den Vorjahres-

vergleichswert. 
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5. Konsolidierungsgrundsätze

in den Konzernabschluss der gsW-gruppe sind alle wesentlichen tochterunternehmen einbezogen, bei denen die gsW 

direkt oder indirekt die Möglichkeit zur beherrschung der finanz- und geschäftspolitik dieser gesellschaften hatte. 

für von Dritten erworbene Unternehmen erfolgt die Kapitalkonsolidierung zum erwerbszeitpunkt nach der erwerbsme-

thode. Als erwerbszeitpunkt wird dabei der Zeitpunkt definiert, an dem die Möglichkeit der beherrschung des reinver-

mögens und der finanziellen und operativen handlungen des erworbenen Unternehmens auf die gsW-gruppe übergeht. 

im rahmen der erwerbsmethode werden die Anschaffungskosten der erworbenen Anteile mit dem anteiligen Zeitwert 

der erworbenen Vermögenswerte, schulden und eventualverbindlichkeiten des tochterunternehmens zum erwerbszeit-

punkt verrechnet. ein aus der Verrechnung entstehender positiver Unterschiedsbetrag wird als derivativer geschäfts- 

oder firmenwert aktiviert. Aus der Kapitalkonsolidierung zum erwerbszeitpunkt entstehende negative Unterschieds-

beträge werden sofort erfolgswirksam aufgelöst.

Aufwendungen und erträge sowie forderungen und Verbindlichkeiten zwischen konsolidierten Unternehmen werden 

eliminiert. Zwischenergebnisse werden herausgerechnet. 

Die Abschlüsse der gsW sowie der einbezogenen tochter-, assoziierten und gemeinschaftsunternehmen werden nach 

einheitlichen bilanzierungs- und bewertungsmethoden aufgestellt. Die Abschlüsse der einbezogenen tochter-, assoziier-

ten und gemeinschaftsunternehmen sind auf den Abschlussstichtag der gsW erstellt worden. 

hinsichtlich der erstmaligen einbeziehung von tochter-, assoziierten und gemeinschaftsunternehmen in den ifrs- 

Konzernabschluss zum 31. Dezember 2012 wird auf Ziffer 5b verwiesen. 

Minderheitsanteile stellen den Anteil des ergebnisses und des Nettovermögens dar, der nicht dem Konzern zuzurechnen 

ist. Minderheitsanteile an Personengesellschaften werden unter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

a) Konsolidierungskreis

Der Umfang des Konsolidierungskreises der gsW-gruppe einschließlich der gsW als Mutterunternehmen ergibt sich aus 

nachfolgender Aufstellung:

31.12.2012  31.12.2011

Vollkonsolidierte gesellschaften 16 18

Die Veränderung des Konsolidierungskreises resultiert grundsätzlich aus Unternehmenserwerben und Unternehmensver-

äußerungen. hierzu wird auf die Absätze (b) und (c) verwiesen. Weiterhin haben sich änderungen des Konsolidierungs-

kreises durch Umwandlungen ergeben.

so ist durch Austrittsbeschluss der Kommanditistin die ehemalige gsW grundbesitz gmbh & co. Kg, berlin, mit Wirkung 

zum 1. Januar 2012 auf die gsW angewachsen.

Weiterhin ist durch Austrittsbeschluss der Komplementärin die ehemalige gsW Verwaltungs- und betriebsgesellschaft 

mbh & co. erste beteiligungs Kg, berlin, mit Wirkung zum 1. Mai 2012 auf die gsW angewachsen.
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Zudem verringerte sich der Konsolidierungskreis durch die Veräußerung der gsW betreuungsgesellschaft für  

Wohnungs- und gewerbebau mbh, berlin, am 1. oktober 2012.

hingegen ergibt sich mit Wirkung vom 31. Dezember 2012 eine erweiterung des Konsolidierungskreises aus dem erwerb 

der erworbenen gsW corona gmbh, berlin (vormals ei invest l1 - berlin i gmbh).

Die vollständige Aufstellung des Anteilsbesitzes des Konzerns gemäß § 313 Abs. 2 Nr. 1 bis 4 und Abs. 3 hgb ist unter 

Ziffer 37 ersichtlich. im Konsolidierungskreis sind keine nach der equity-Methode einbezogenen assoziierten oder ge-

meinschaftsunternehmen enthalten.

b) Erstkonsolidierung

Die gsW hat mit wirtschaftlichem Übergang am 31. Dezember 2012 insgesamt 99,7 % an einem immobilienportfolio mit 

mehr als 4.000 Wohn- und gewerbeeinheiten in berlin über direkte und indirekte gesellschaftsbeteiligungen erworben. 

Die erworbene beteiligung gsW corona gmbh, berlin (vormals ei invest l1 - berlin i gmbh), wurde zum erst-

konsolidierungszeitpunkt 31. Dezember 2012 als vollkonsolidiertes tochterunternehmen in den Konsolidierungskreis 

einbezogen.

Die erstkonsolidierung wurde im Konzernabschluss als gruppe von Vermögensgegenständen behandelt, die keinen  

geschäftsbetrieb darstellen, da Ziel und Absicht des geschäfts einzig der erwerb des in der beteiligungsgesellschaft  

enthaltenen immobilienportfolios war. ein geschäftsbetrieb im sinne des ifrs 3.3 wurde nicht erworben, da keine  

wesentlichen geschäftsprozesse erworben worden sind.

Mit gesellschafterbeschluss vom 4. Dezember 2012 und eintragung am 4. Januar 2013 wurde die gesellschaft in gsW 

corona gmbh umfirmiert.

Die zum erstkonsolidierungszeitpunkt übernommenen wesentlichen Vermögenswerte und schulden der gsW corona 

gmbh, berlin, ergeben sich wie folgt:

teUr 31.12.2012

Erworbene Vermögenswerte

Als finanzinvestition gehaltene immobilien 181.620

forderungen und sonstige Vermögenswerte 694

flüssige Mittel 2.719

Übernommene Schulden

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 94.388

sonstige rückstellungen 855

Verbindlichkeiten gegenüber der gsW immobilien Ag 53.293

Übrige Verbindlichkeiten 2.401

Mit dem erwerb der gsW corona gmbh wurde ein in der gesellschaft befindliches endfälliges bankdarlehen zum bei-

zulegenden Wert von teUr 93.488 übernommen. es bestehen weiterhin Verbindlichkeiten von teUr 53.293 gegenüber 

der gsW immobilien Ag aus einem verzinslichen Konzerndarlehen. Dieses wurde für die Ablösung eines zuvor in der 

corona gmbh befindlichen Darlehens und einer Anleiheverbindlichkeit durch die Konzernmutter verauslagt. 



103

Die als finanzinvestition gehaltenen immobilien der gsW corona gmbh setzen sich per 31. Dezember 2012 wie folgt 

zusammen:

31.12.2012

Wohnimmobilien gewerbeimmobilien

einheiten 4.031 62

fläche (in m2) 200.888 3.580

Zusätzlich hält die gsW corona gmbh 333 sonstige Wirtschaftseinheiten wie beispielsweise PKW-stellplätze im bestand.

Die Zeitwerte der als finanzinvestition gehaltenen immobilien der gsW corona gmbh betragen per 31. Dezember 2012 

teUr 181.620.

erlöse und Aufwendungen aus dem laufenden geschäftsbetrieb der gsW corona gmbh sind noch nicht im  

gsW-Konzernabschluss des geschäftsjahres 2012 enthalten, da die erstkonsolidierung aus Wesentlichkeitsgründen auf 

den 31. Dezember 2012 erfolgte. 

Da an der gsW corona gmbh indirekt auch konzernfremde gesellschafter beteiligt sind, ergibt sich aus Konzernsicht die 

Notwendigkeit eines Minderheitenausweises. Dazu verweisen wir auf das Kapitel eigenkapital sowie auf die entsprechen-

den weiteren Jahresabschlussbestandteile.

c) Unternehmensveräußerungen

Mit Kauf- und Abtretungsvertrag vom 25. Juni 2012 hat die gsW die Anteile an der gsW betreuungsgesellschaft für 

Wohnungs- und gewerbebau mbh, berlin („bWg“), an der die gsW 100 % der Anteile hielt, zu einem Kaufpreis von 

über eUr 5,8 Mio. veräußert.

Der wirtschaftliche eigentumsübergang der beteiligung erfolgte mit Wirkung zum 1. oktober 2012. Die gsW behält 

gemäß vertraglicher Vereinbarung einen geschäftsanteil in höhe von eUr 500. 

Mit dem Verkauf wurden sachanlagen in höhe von teUr 38, immaterielle Vermögenswerte in höhe von teUr 53, 

Zahlungsmittel in höhe von teUr 680, forderungen und sonstige Vermögenswerte in höhe von teUr 377 sowie 

Verbindlichkeiten in höhe von teUr 1.044 veräußert. Der ergebnisbeitrag der bWg zum operativen geschäft war nicht 

wesentlich.

6. Erläuterung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

a) Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Unter den als finanzinvestition gehaltenen immobilien werden die immobilien der gsW-gruppe ausgewiesen, die zur 

erzielung von Mieteinnahmen bzw. zur Wertsteigerung gehalten werden. 

im rahmen einer Privatisierungsstrategie werden einzelne einheiten an Mieter, eigennutzer sowie an private Kapital-

anleger verkauft.
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Als finanzinvestition gehaltene immobilien, die zur Veräußerung vorgesehen sind und deren Veräußerung innerhalb der 

nächsten 12 Monate als höchstwahrscheinlich angesehen wird, werden gemäß ifrs 5 unter den zur Veräußerung vor-

gesehenen Vermögenswerten im kurzfristigen Vermögen bilanziert; die bewertung erfolgt konsistent zur bewertung der 

unter den als finanzinvestition gehaltenen immobilien geführten beständen. 

bei immobilien, die die gsW-gruppe sowohl selbst nutzt als auch fremdvermietet, erfolgt eine trennung, sofern eine 

rechtliche Möglichkeit zur teilung des entsprechenden objekts besteht und weder die eigengenutzte noch die fremdver-

mietete Komponente unwesentlich ist. Der fremdvermietete teil wird den als finanzinvestition gehaltenen immobilien 

zugeordnet, während der eigengenutzte teil unter den sachanlagen bilanziert wird. für die Zuordnung der Komponenten 

wird das Verhältnis der jeweiligen flächen verwendet. 

Die als finanzinvestition gehaltenen immobilien werden im Zeitpunkt des erwerbs mit den Anschaffungskosten bilan-

ziert. Nachfolgend werden die immobilien entsprechend dem in iAs 40 vorgesehenen Wahlrecht zum Zeitwert bilanziert. 

änderungen der Zeitwerte der immobilien werden erfolgswirksam erfasst. 

entsprechend diesem standard werden spätere Kosten für den Ausbau, für die teilweise ersetzung oder instandhaltung 

der immobilie (iAs 40.17) aktiviert, soweit sich nach dem Komponentenansatz (iAs 40.19) der ersatz von teilen einer 

einheit ergibt und die Kosten zuverlässig messbar sind. Des Weiteren ergibt sich eine Aktivierung, wenn sich aus den Ak-

tivitäten ein erhöhter zukünftiger Nutzen ergibt und die Kosten zuverlässig messbar sind. Die aktivierten Kosten werden 

nicht planmäßig abgeschrieben, da in Verbindung mit dem Wahlrecht des iAs 40 zur bilanzierung des Zeitwerts generell 

keine planmäßige Abschreibung vorgenommen wird.

Zum 31. Dezember 2012 erfolgte die bestimmung der Zeitwerte durch die gsW mithilfe eines externen gutachters. 

Auf ebene einzelner homogener Wirtschaftseinheiten wurden die objekte unter berücksichtigung von lage, Zustand, 

Ausstattung, der aktuellen Vertragsmiete und ihrer entwicklungspotenziale einzeln betrachtet. Die durch die gsW ermit-

telten beizulegenden Zeitwerte entsprechen den gemäß international Accounting standards definierten Marktwerten, 

zu welchen immobilien zwischen sachverständigen, vertragswilligen und voneinander unabhängigen geschäftspartnern 

getauscht werden könnten (iAs 40.5 rev.).

Die bestimmung der Marktwerte erfolgte auf grundlage der prognostizierten Nettozahlungszuflüsse aus der bewirt-

schaftung der objekte unter Nutzung der Discounted-cashflow-Methode (Dcf-Methode). bei objekten ohne positiven 

cashflow (in der regel unbebaute grundstücke bzw. leer stehende gebäude) wurde der Marktwert durch das Vergleichs-

wertverfahren oder ggf. das liquidationswertverfahren ermittelt. im rahmen der Dcf-bewertung wurde ein Detailpla-

nungszeitraum von zehn Jahren berücksichtigt. Nach dem ende des zehnten Jahres wurde ein Verkaufswert angesetzt, 

der sich durch Kapitalisierung des prognostizierten Jahresreinertrags der elften Periode ermittelt.

im ersten Jahr des Detailplanungszeitraums wurde von den vertraglich vereinbarten Mieteinnahmen der jeweiligen im-

mobilie und weiteren objektspezifischen Wertparametern ausgegangen. Die Nettokaltmiete der vermieteten Wohnungen 

des bewerteten Vermögensbestands zum stichtag beträgt eUr 5,22 je m² (2011: eUr 5,08 je m²). Die weitere entwick-

lung der Jahresmiete wurde auf der basis individueller Annahmen über den Planungszeitraum prognostiziert. Dabei wur-

de zwischen einnahmen aus bestehenden Altmietverträgen und Neuvermietungen aufgrund prognostizierter fluktuation 

unterschieden. Die Mieten der Altmietverträge werden im rahmen der gesetzlichen Möglichkeiten entwickelt, wobei 

unter berücksichtigung von lage- und objekteigenschaften auch eine individuelle obergrenze abweichend von der 

ortsüblichen Vergleichsmiete des objekts festgelegt wurde. Zur Ableitung der Marktmiete für Neuvermietungen wurden 

Mietspiegel und Mietangebote von Vergleichsobjekten sowie aktuelle Vermietungen herangezogen. Die Marktmiete er-

höht sich jährlich um einen individuell ermittelten steigerungssatz. Die angesetzten Marktmietsteigerungen bewegen sich 

in einer spanne von 0,45 % bis 1,50 % (gewichteter Durchschnitt 1,06 %) und basieren auf den durchschnittlichen stei-
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gerungssätzen der ortsteillagen (Marktdaten), welche sofern notwendig an die spezifischen objektpotenziale angepasst 

wurden. ebenso wie die Mietentwicklung orientiert sich auch die leerstandsentwicklung an den Durchschnittswerten der 

ortsteile und wurde, sofern erforderlich objektspezifisch – unter berücksichtigung der lage- und objekteigenschaften – 

angepasst. Die leerstandsquote nach Wohn- und gewerbefläche beträgt zum bewertungsstichtag 3,1 % (2011: 3,7 %). 

Öffentlich geförderte immobilien wurden je nach Vorliegen und Dauer einer möglichen Mietpreisbindung unterschiedlich 

behandelt. bei geförderten Wirtschaftseinheiten ohne Mietpreisbindung wurden Mietanpassungen analog der Vorge-

hensweise bei preisfreien objekten vorgenommen. bei objekten, bei denen die Mietpreisbindung über das Jahr 2021 

hinausgeht, wurden innerhalb der zehn Jahre Mietanpassungen vorgesehen, wenn der durchschnittliche Mietzins der neu 

abgeschlossenen Mietverträge von dem durchschnittlichen Mietzins der Wirtschaftseinheit nach unten abweicht. in die-

sen fällen wurde der durchschnittliche Mietzins der neu abgeschlossenen Mietverträge angesetzt. Mietzuschüsse werden 

in ihrer tatsächlich zu erwartenden höhe als Zahlungsströme in die bewertung aufgenommen.

für reaktive und periodische instandhaltungsmaßnahmen wird je nach objektzustand und baujahr ein instandhaltungs-

kostenansatz von durchschnittlich eUr 9,16 m2 (gewichteter Durchschnitt) zugrunde gelegt. Weiterhin wurde für Neuver-

mietungen je nach objektzustand ein zusätzlicher Kostenansatz für Wiedervermietung bis zu eUr 200,00 (gewichteter 

Durchschnitt von eUr 57) berücksichtigt. Verwaltungskosten werden von eUr 180,00 bis eUr 400,00 (gewichteter 

Durchschnitt von eUr 197,00) pro Mieteinheit und eUr 31,00 pro Parkplatz angenommen. 

Der Diskontierung der Zahlungsströme werden marktübliche und laufzeitkongruente Diskontierungssätze von durch-

schnittlich 6,07 % (gewichteter Durchschnitt) (2011: 6,04 %) und marktübliche Kapitalisierungssätze der ewigen rente 

von durchschnittlich 5,23 % (gewichteter Durchschnitt) (2011: 5,25 %) zugrunde gelegt, die basierend auf dem tatsäch-

lichen bewirtschaftungskostenverhältnis objektspezifisch berechnet wurden und das individuelle chancen- risiko-Profil 

der immobilien widerspiegeln sollen. Dabei sind in die bestimmung eines angemessenen Zinssatzes neben lagekriterien 

insbesondere der objekttyp, die Vermietungssituation, der objektzustand, Verkaufspotenziale und mögliche öffentliche 

förderungen eingeflossen.

Die unbebauten grundstücke mit einer fläche von 94,7 ha (2011: 95,8 ha) zum 31. Dezember 2012 wurden auf der 

grundlage der vom berliner gutachterausschuss veröffentlichten aktuellen bodenrichtwerte ermittelt, wobei die jeweilige 

flächennutzung sowie eventuell weitere sondermerkmale der einzelnen grundstücksflächen durch Zu- und Abschläge 

angepasst wurden. 

b) Sachanlagen

Vermögenswerte des sachanlagevermögens werden zu Anschaffungs- bzw. herstellungskosten aktiviert und planmäßig 

linear entsprechend der voraussichtlichen wirtschaftlichen Nutzungsdauer abgeschrieben. Nachträgliche Aufwendungen 

werden aktiviert, wenn diese zu einer änderung des Nutzungszwecks bzw. zu einer erhöhung des Nutzungswerts der 

sachanlage führen. änderungen der restwerte bzw. der Nutzungsdauern, die während der Nutzung der Vermögenswer-

te eintreten, werden in der bemessung der Abschreibungsbeträge berücksichtigt.

Darüber hinaus werden eigengenutzte immobilien in Ausübung des Wahlrechts des iAs 16 zum Zeitwert bilanziert 

(„revaluation model“). Die aus der Neubewertung resultierenden Anpassungen werden erfolgsneutral im kumulierten 

übrigen eigenkapital bilanziert, soweit die Anpassung auf den beizulegenden Zeitwert die fortgeführten Anschaffungs-

kosten übersteigt. Die auf die Zeitwerte vorgenommenen plan- und außerplanmäßigen Abschreibungen sowie Zeitwert-

minderungen, soweit diese keine Kompensation von in Vorperioden erfolgsneutral vorgenommenen Werterhöhungen 

darstellen, werden erfolgswirksam vereinnahmt. 
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gewinne oder Verluste aus dem Abgang von Vermögenswerten des Anlagevermögens werden in den sonstigen betriebli-

chen erträgen oder Aufwendungen ausgewiesen.

Die planmäßigen Abschreibungen erfolgen konzerneinheitlich über die folgenden Nutzungsdauern:

Nutzungsdauer 
in Jahren

selbstgenutzte immobilien 25

technische Anlagen und Maschinen 5-20

sonstige betriebs- und geschäftsausstattung 3-13

Die behandlung geringwertiger Wirtschaftsgüter erfolgt in Anlehnung an die steuerlichen Vorschriften des § 6 Abs. 2a 

estg. Demnach werden Wirtschaftsgüter mit Anschaffungskosten über eUr 150 bis 1.000 im Jahr des Zugangs in einen 

sammelposten eingestellt und über fünf Jahre linear abgeschrieben. geringwertige Wirtschaftsgüter bis zu einem betrag 

von eUr 150 netto hingegen werden im Zugangsjahr voll abgeschrieben.

c) Immaterielle Vermögenswerte 

erworbene immaterielle Vermögenswerte werden mit ihren Anschaffungskosten aktiviert. 

bei den erworbenen immateriellen Vermögenswerten handelt es sich im Wesentlichen um softwarelizenzen und erP-

softwaresysteme mit erwarteten wirtschaftlichen Nutzungsdauern von drei und fünf Jahren. Diese werden ab dem 

Zeitpunkt der bereitstellung linear über die erwartete wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben.

Der erworbene geschäfts- oder firmenwert wurde zu Anschaffungskosten aktiviert und fortlaufend mit seinem erzielba-

ren betrag nach iAs 36 bewertet. er hat eine unbestimmte Nutzungsdauer.

selbst erstellte immaterielle Vermögenswerte bestehen nicht.

d) Wertminderungen 

immaterielle Vermögenswerte und sachanlagen werden gemäß iAs 36 auf die Notwendigkeit von Wertminderungen 

überprüft (impairment test). Dagegen sind als finanzinvestition gehaltene immobilien nicht gegenstand des Werthaltig-

keitstests nach iAs 36, da diese zum Zeitwert (fair Value) bilanziert werden.

Zu jedem bilanzstichtag werden die buchwerte der immateriellen Vermögenswerte und sachanlagen auf Anhaltspunkte 

für eingetretene Wertminderungen überprüft. in diesem fall liegt der erzielbare betrag des betreffenden Vermögens-

werts unter dem bilanzierten buchwert; die Differenz stellt die erforderliche Wertberichtigung des Vermögensgegenstan-

des dar. Der erzielbare betrag des Vermögensgegenstandes entspricht dem höheren Wert aus beizulegendem Zeitwert 

abzüglich Veräußerungskosten und dem Nutzungswert. Der Nutzungswert entspricht dem barwert der erwarteten cash-

flows vor steuern. Als Diskontierungssatz wird ein den Marktbedingungen entsprechender Zinssatz vor steuern verwen-

det. sofern kein erzielbarer betrag für einen einzelnen Vermögensgegenstand ermittelt werden kann, wird der erzielbare 

betrag für die cash generating Unit (cgU) bestimmt, welcher der betreffende Vermögenswert zugeordnet werden kann 

und welche unabhängig cashflows generiert. 

ist der erzielbare betrag eines Vermögenswerts niedriger als der buchwert, erfolgt eine sofortige ergebniswirksame Wert-

berichtigung des Vermögenswerts. ergibt sich nach einer vorgenommenen Wertminderung zu einem späteren Zeitpunkt 

ein höherer erzielbarer betrag des Vermögenswerts oder der cgU, erfolgt eine Wertaufholung bis maximal zur höhe des 
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erzielbaren betrags. Die Wertaufholung ist begrenzt auf den fortgeführten buchwert, der sich ohne die Wertberichtigung 

in der Vergangenheit ergeben hätte. Die vorzunehmende Zuschreibung erfolgt ergebniswirksam. Wertaufholungen von 

vorgenommenen Wertberichtigungen auf firmenwerte sind nicht zulässig.

firmenwerte werden gemäß ifrs 3 nach dem sogenannten „impairment-only approach“ bilanziert. Dieser legt fest, dass 

ein firmenwert im rahmen der folgebewertung grundsätzlich zu Anschaffungskosten abzüglich ggf. kumulierter Kor-

rekturen aus außerplanmäßigen Wertminderungen zu bewerten ist. Damit darf ein erworbener firmenwert nicht mehr 

planmäßig abgeschrieben werden, sondern muss, ebenso wie immaterielle Vermögenswerte mit unbegrenzter Nutzungs-

dauer, unabhängig vom Vorliegen von indikatoren für eine mögliche Wertminderung jährlich einer Werthaltigkeitsprü-

fung nach iAs 36 unterzogen werden. Daneben bleibt die Verpflichtung zu einer Werthaltigkeitsprüfung bei Vorliegen 

von Anzeichen einer Wertminderung bestehen.

Aus Unternehmenserwerben resultierende firmenwerte werden den cgU bzw. gruppen von cgU zugeordnet, die aus 

den synergien des erwerbs Nutzen ziehen sollen. solche gruppen von Vermögenswerten stellen die niedrigste berichts-

ebene im Konzern dar, auf der firmenwerte durch das Management für interne steuerungszwecke überwacht werden. 

Der buchwert einer cgU, die einen firmenwert enthält, wird jährlich auf Werthaltigkeit überprüft und zusätzlich, wenn 

zu anderen Zeitpunkten hinweise auf eine mögliche Wertminderung vorliegen. im falle von Wertberichtigungen im Zu-

sammenhang mit einer cgU, die einen firmenwert enthält, werden zunächst bestehende firmenwerte reduziert. Über-

steigt der Wertberichtigungsbedarf den buchwert des firmenwerts wird die Differenz in der regel proportional auf die 

verbleibenden langfristigen Vermögenswerte der cgU verteilt.

e) Finanzanlagen und Wertpapiere

Marktübliche Käufe oder Verkäufe von finanziellen Vermögenswerten werden in der gsW-gruppe grundsätzlich zum 

erfüllungszeitpunkt bilanziert, d.h. zu dem Zeitpunkt, zu dem der finanzielle Vermögenswert geliefert wird.

Anteile an tochterunternehmen, die aufgrund ihrer Unwesentlichkeit nicht konsolidiert werden, sowie die unter den sons-

tigen finanzanlagen und Wertpapieren ausgewiesenen von der gsW-gruppe gehaltenen fondsanteile werden gemäß 

iAs 39 für bewertungszwecke in die Kategorie „Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte“ (Available for 

sale financial Assets) klassifiziert. Die übrigen sonstigen finanzanlagen und Wertpapiere werden gemäß iAs 39 ebenfalls 

der Kategorie „Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte“ zugeordnet.

Zum Zeitpunkt des Zugangs erfolgt für „Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte“ die bewertung zum 

beizulegenden Zeitwert, welcher in der regel dem transaktionspreis, zuzüglich eventuell entstandener transaktions-

kosten, entspricht. Die folgebewertung der „Zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerte“ erfolgt zu 

Anschaffungskosten, sofern der Zeitwert nicht bzw. nicht zuverlässig zu ermitteln ist. liegen objektive hinweise auf eine 

Wertminderung vor, werden Wertminderungsbeträge erfolgswirksam erfasst. es erfolgt gemäß iAs 39.66 für zu An-

schaffungskosten bewertete finanzielle Vermögenswerte keine Wertaufholung.

Da sich die Zeitwerte der von der gsW-gruppe gehaltenen fondsanteile nicht über geeignete bewertungsmethoden 

ableiten lassen, werden diese fondsanteile zu Anschaffungskosten bilanziert. Die Anteile an tochterunternehmen sind 

nicht notiert. Der Zeitwert dieser instrumente kann nicht verlässlich bestimmt werden, da die ergebnisse in Abhängigkeit 

von individuellen Annahmen sehr breit schwanken. für die instrumente gibt es keinen Markt. Derzeit besteht nicht die 

Absicht, derartige beteiligungen in nächster Zeit zu veräußern.

Von der Möglichkeit, finanzanlagen und Wertpapiere bei ihrem erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizulegen-

den Zeitwert zu bewertende finanzielle Vermögenswerte („financial Assets at fair Value through Profit and loss“) zu 

designieren, hat der gsW-Konzern bislang keinen gebrauch gemacht. 
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f) Bilanzierung von Miet- und Leasingverhältnissen als Leasingnehmer 

gemietete oder geleaste Vermögenswerte, die gemäß iAs 17 im wirtschaftlichen eigentum der gsW-gruppe stehen 

(finance lease), werden mit dem barwert der Miet- bzw. leasingraten oder, sofern niedriger, mit dem Zeitwert des Miet- 

bzw. leasingobjektes im Anlagevermögen aktiviert und planmäßig linear abgeschrieben. sofern das eigentum zum ende 

der leasinglaufzeit auf die gsW-gruppe übergeht, entspricht die Abschreibungsdauer der wirtschaftlichen Nutzungsdau-

er, ansonsten der leasinglaufzeit des leasinggegenstandes. Die Passivierung einer Verbindlichkeit erfolgt dabei entweder 

in höhe des fair Values des leasinggegenstandes oder, sofern niedriger, zum barwert der Zahlungsverpflichtungen aus 

den künftigen Miet- und leasingraten. Über die laufzeit des leasingverhältnisses wird die passivierte Verbindlichkeit 

durch den in den Miet- bzw. leasingzahlungen enthaltenen tilgungsanteil gemindert.

Zu den Verträgen, bei denen das wirtschaftliche eigentum der gsW-gruppe zugeordnet wird, zählen auch bestimm-

te Vereinbarungen, bei denen die gsW-gruppe ein Nutzungsrecht an einem spezifischen Vermögenswert eingeräumt 

bekommen hat und eine Komponente der Vergütung in einer nutzungsunabhängigen gebühr besteht. Derartige Verträge 

sind gemäß ifric 4 nach den regelungen des iAs 17 zu klassifizieren.

Miet- und leasingverhältnisse, bei denen der gsW-gruppe kein wirtschaftliches eigentum zuzurechnen ist, werden als 

operating lease klassifiziert. Die aus diesen Vereinbarungen resultierenden leasingzahlungen werden im Zeitpunkt der 

Nutzung der entsprechenden Miet- und leasinggegenstände verursachungsgerecht als Aufwand erfasst.

g) Bilanzierung von Miet- und Leasingverhältnissen als Leasinggeber 

Die bei der gsW-gruppe im bestand gehaltenen immobilien umfassen sowohl Wohnimmobilien als auch gewerbliche 

immobilien, die von der gsW-gruppe vermietet werden. Die Mietverträge für Wohnimmobilien sind grundsätzlich ent-

sprechend den gesetzlichen regelungen durch rechte gekennzeichnet, die dem Mieter eine kurzfristige Kündigungsmög-

lichkeit einräumen. insofern sind diese Verträge gemäß iAs 17 als operating lease zu klassifizieren, da die wesentlichen 

risiken und chancen beim leasinggeber verbleiben. bei den gewerbeimmobilien sind die risiken und chancen ebenfalls 

der gsW-gruppe zuzuordnen. Die Wohn- und gewerbeimmobilien werden nach iAs 40 weiterhin im bestand mit dem 

Zeitwert bilanziert. Die aus der Vermietung und Verpachtung realisierten leasingerträge werden linear über die laufzeit 

der leasingverhältnisse erfasst.

h) Entwicklungsleistungen für Immobilien und sonstige Vorräte

Die sonstigen Vorräte werden zu Anschaffungs- und herstellungskosten angesetzt, die auf der grundlage eines gewich-

teten Durchschnittswerts bzw. der der leistungserstellung zurechenbaren einzelkosten sowie produktionsbezogenen 

gemeinkosten erfolgen. Zum bilanzstichtag erfolgt eine bewertung der Vorräte zum jeweils niedrigeren betrag von 

Anschaffungs- und herstellungskosten und realisierbarem Nettoveräußerungswert.

i) Forderungen und sonstige Vermögenswerte

forderungen aus lieferungen und leistungen sowie sonstige Vermögenswerte werden nach iAs 39 der Kategorie „Kre-

dite und forderungen“ (loans and receivables) zugeordnet. Diese werden im Zeitpunkt der erstbilanzierung mit ihren 

Zeitwerten zuzüglich transaktionskosten angesetzt. Die folgebewertung erfolgt zu fortgeführten Anschaffungskosten. 

Von der Möglichkeit, finanzielle Vermögenswerte bei ihrem erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizulegenden 

Zeitwert zu bewertende finanzielle Vermögenswerte („financial Assets at fair Value through Profit and loss“) zu desig-

nieren, hat der gsW-Konzern bislang keinen gebrauch gemacht.

reguläre Käufe und Verkäufe von finanziellen Vermögenswerten werden zum handelszeitpunkt angesetzt, dem tag, an 

dem sich der Konzern zum Kauf bzw. Verkauf des Vermögenswerts verpflichtet.



109

Ausfallrisiken werden durch angemessene Wertberichtigungen unter berücksichtigung der erwarteten cashflows berück-

sichtigt, die aufgrund von erfahrungswerten und individuellen risikoeinschätzungen ermittelt werden. Dabei wird bei zu 

fortgeführten Anschaffungskosten bewerteten finanzinstrumenten zwischen einzelwertberichtigungen und pauschalier-

ten einzelwertberichtigungen differenziert.

bei der einzelwertberichtigung handelt es sich um die Wertberichtigung eines finanziellen Vermögenswerts, bei dem es 

nicht wahrscheinlich ist, dass alle vertraglich vereinbarten Zahlungen (Zins und / oder tilgung) bei fälligkeit zu erzielen sind.

Die risikoeinschätzungen im gsW-Konzern erfolgen anhand folgender Kriterien:

1. erhebliche Zahlungsschwierigkeiten des schuldners

2. Vertragsbruch (z. b. der Ausfall oder Verzug von Zins- oder tilgungszahlungen)

3. beobachtbare Daten, die auf eine messbare Verringerung der erwarteten künftigen cashflows hinweisen

4. Nachteilige Veränderungen beim Zahlungsstand von schuldnern

5. regionale wirtschaftliche bedingungen, die mit Ausfällen korrelieren.

j) Flüssige Mittel 

Die flüssigen Mittel umfassen bankguthaben und Kassenbestände mit einer ursprünglichen laufzeit von maximal drei 

Monaten und sind zum Nennwert angesetzt.

k) Zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte sowie Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit zur 

Veräußerung gehaltenen Vermögenswerten

Unter den zur Veräußerung bestimmten Vermögenswerten werden im Konzernabschluss der gsW in der regel als 

finanz investition gehaltene immobilien oder geschäftsbereiche bzw. Veräußerungsgruppen ausgewiesen, für die konkre-

te Veräußerungsabsichten vorliegen und deren Veräußerung innerhalb der nächsten zwölf Monate als höchstwahrschein-

lich angesehen wird. 

Verbindlichkeiten, die zusammen mit diesen Vermögenswerten übertragen werden sollen, sind entsprechend als „Ver-

bindlichkeiten im Zusammenhang mit zur Veräußerung gehaltenen Vermögenswerten“ gesondert ausgewiesen. 

Die bewertung von zur Veräußerung bestimmten Vermögenswerten erfolgt entsprechend ifrs 5 zum niedrigeren Wert 

aus buchwert und beizulegendem Zeitwert abzüglich Veräußerungskosten. für als finanzinvestition gehaltene immobili-

en, die unter den zur Veräußerung bestimmten Vermögenswerten ausgewiesen sind, werden die transaktionskosten nicht 

vom beizulegenden Zeitwert abgezogen, da die bewertungsvorschriften des ifrs 5 in diesem falle nicht anwendbar sind.

l) Pensionsrückstellungen 

rückstellungen für Pensionsverpflichtungen und ähnliche Verpflichtungen werden gemäß iAs 19 nach dem Anwart-

schaftsbarwertverfahren unter berücksichtigung von zukünftigen entgelt- und rentenanpassungen errechnet. in die 

Pensionsrückstellungen nach ifrs werden auch mittelbare Verpflichtungen einbezogen, sofern die gsW-gruppe für die 

erfüllung der Verpflichtungen durch Zahlung entsprechender beiträge an den Versorgungsträger eintritt und die Ver-

pflichtungen verlässlich bestimmbar sind.

Die bewertung der Pensionsverpflichtungen erfolgt dabei auf basis von Pensionsgutachten unter einbeziehung etwaiger 

zur Deckung dieser Verpflichtungen bestehenden Vermögenswerte (Planvermögen). Übersteigen die versicherungs-

mathematischen gewinne und Verluste, die aus der Veränderung der versicherungsmathematischen Parameter resultie-
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ren, 10 % des höheren betrags von Pensionsverpflichtungen bzw. Planvermögen zum beginn des geschäftsjahres, erfolgt 

eine ergebniswirksame erfassung des die 10 %-grenze übersteigenden betrags über die restdienstdauer der aktiven 

Anspruchsberechtigten. 

Dienstzeitaufwand und realisierte versicherungsmathematische gewinne und Verluste werden im Personalaufwand er-

fasst. Der in den Pensionsaufwendungen enthaltene Zinsanteil wird als bestandteil der Zinsaufwendungen ausgewiesen.

m) Sonstige Rückstellungen

Die sonstigen rückstellungen berücksichtigen alle erkennbaren rechtlichen und faktischen Verpflichtungen der gsW-

gruppe gegenüber Dritten, deren erfüllung wahrscheinlich ist und deren höhe zuverlässig geschätzt werden kann. Die 

rückstellungen werden entsprechend iAs 37 mit dem erwarteten erfüllungsbetrag angesetzt. langfristige rückstellun-

gen werden auf der grundlage entsprechender Marktzinssätze abgezinst und mit ihrem barwert bilanziert. 

n) Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten werden bei ihrem erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert unter berücksichtigung von trans-

aktionskosten sowie Agien und Disagien angesetzt. Der beizulegende Zeitwert zum Zeitpunkt der gewährung entspricht 

dabei dem barwert der künftigen Zahlungsverpflichtungen auf der grundlage eines laufzeit- und risikokongruenten 

Marktzinssatzes. 

Die folgebewertung erfolgt zu fortgeführten Anschaffungskosten unter Anwendung der effektivzinsmethode, die im 

Zeitpunkt des entstehens der Verbindlichkeit bestimmt wird.

änderungen der Konditionen hinsichtlich der höhe bzw. des Zeitpunktes der tilgungen führen zu einer Neuberechnung 

des buchwerts der Verbindlichkeit in höhe des barwerts auf grundlage des ursprünglich ermittelten effektivzinssatzes. 

Differenzen zu dem bisher angesetzten buchwert der Verbindlichkeit werden erfolgswirksam erfasst. führen Konditions-

änderungen zu substanziell verschiedenen Vertragsbedingungen nach iAs 39 Ag 62, wird nach iAs 39.40 die ursprüng-

liche Verbindlichkeit behandelt, als würde sie vollständig getilgt. im Anschluss erfolgt der Ansatz als neue Verbindlichkeit 

zum beizulegenden Zeitwert. ist eine Konditionsänderung auf eine änderung der erwarteten Mittelabflüsse oder -zuflüs-

se im sinne des iAs 39 Ag 8 zurückzuführen, erfolgt eine Neuberechnung des buchwerts der Verbindlichkeit in höhe des 

barwerts auf grundlage des ursprünglich ermittelten effektivzinssatzes. Differenzen zu dem bisher angesetzten buchwert 

der Verbindlichkeit werden erfolgswirksam erfasst.

Von der Möglichkeit, finanzielle Verbindlichkeiten bei ihrem erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizulegenden 

Zeitwert zu bewertende finanzielle Vermögenswerte („financial Assets at fair Value through Profit and loss“) zu desig-

nieren, hat der gsW-Konzern bislang keinen gebrauch gemacht.

Zur bilanzierung der Wandelanleihe verweisen wir auf die Ausführungen unter Ziffer 29 (b).

o) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 

laufende steuern vom einkommen und vom ertrag werden im Zeitpunkt ihrer entstehung ergebniswirksam erfasst. Die be-

wertung der ertragsteueransprüche bzw. -verpflichtungen erfolgt mit dem betrag, in dessen höhe eine erstattung von der 

bzw. eine Zahlung an die steuerbehörde erwartet wird. laufende steuerforderungen und -verbindlichkeiten werden nur sal-

diert, sofern die steuern von der gleichen steuerbehörde erhoben werden und gegeneinander verrechnet werden können.
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latente steuern werden gemäß iAs 12 zur berücksichtigung zukünftiger steuerlicher folgen aus temporären Differenzen 

zwischen den steuerlichen bemessungsgrundlagen der Vermögenswerte und schulden und deren Wertansätzen im ifrs-

Abschluss sowie auf steuerliche Verlustvorträge gebildet. Die bemessung der latenten steuern erfolgt dabei auf grund-

lage der vom gesetzgeber erlassenen regelungen für die geschäftsjahre, in denen sich die Differenzen ausgleichen bzw. 

die Verlustvorträge wahrscheinlich genutzt werden. Aktive latente steuern auf temporäre Differenzen bzw. Verlustvor-

träge werden nur angesetzt, sofern ihre realisierbarkeit in Zukunft hinreichend gesichert erscheint. 

Aktive und passive latente steuern werden nur saldiert, sofern sich die latenten steuern auf steuern vom einkommen und 

vom ertrag beziehen, die von der gleichen steuerbehörde erhoben werden und die gegeneinander verrechnet werden 

können.

temporäre Differenzen zwischen Wertansätzen in der ifrs- und der steuerbilanz, die aus dem erstmaligen Ansatz von 

Vermögenswerten und schulden im rahmen eines Asset Deals resultieren, werden unter beachtung des iAs 12.24(b) 

bzw. iAs 12.15(b) nicht angesetzt.

p) Derivative Finanzinstrumente

Derivative finanzinstrumente werden in der gsW-gruppe zur Absicherung von Zinsrisiken der immobilienfinanzierung 

abgeschlossen. 

Die bilanzierung der derivativen finanzinstrumente erfolgt dabei zu Zeitwerten. änderungen der Zeitwerte der Derivate, 

die ungeachtet ihrer wirtschaftlichen sicherungswirkung die Kriterien des iAs 39 für eine bilanzierung als sicherungsge-

schäft nicht erfüllen, werden ergebniswirksam berücksichtigt. 

Derivative finanzinstrumente, die im rahmen von cashflow hedges als sicherungsinstrumente eingesetzt werden, wer-

den zum beizulegenden Zeitwert bilanziert. Das bewertungsergebnis wird dabei in einen effektiven und ineffektiven teil 

zerlegt. Die effektivität in abgelaufenen Perioden wird mithilfe der Dollar-offset-Methode bestimmt.

Der effektive teil entspricht dem teil des bewertungsergebnisses, der eine wirksame sicherung gegen das cashflow-risiko 

darstellt. Der effektive teil wird erfolgsneutral nach berücksichtigung latenter steuern in einer gesonderten Position im 

eigenkapital erfasst (sicherungsrücklage); in der eigenkapitalveränderungsrechnung lautet diese Position „Kumulierte Zeit-

wertanpassung von Derivaten in cashflow hedges“. 

Der ineffektive teil des bewertungsergebnisses wird in der gewinn- und Verlustrechnung vereinnahmt und im Zinsergeb-

nis ausgewiesen. 

Nach beendigung der sicherungsbeziehung werden die im eigenkapital erfassten beträge immer dann in die gewinn- und 

Verlustrechnung überführt, wenn ergebnisse im Zusammenhang mit dem ehemaligen grundgeschäft erfolgswirksam 

werden.

q) Ertrags- und Aufwandsrealisierung 

erlöse aus der Vermietung und Verpachtung von immobilien, bei denen die entsprechenden Miet- und leasing verträge 

als operating lease klassifiziert werden, werden linear über die laufzeit des Vertrags erfasst. Mietvergünstigungen 

werden ertragsmindernd in den gesamterlösen aus der Vermietung und Verpachtung über die laufzeit des Miet- bzw. 

leasingvertrags berücksichtigt.
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Den Mietern in rechnung gestellte Nebenkosten werden grundsätzlich mit den entsprechenden Aufwendungen verrech-

net und daher nicht als Umsatzerlöse ausgewiesen, da die erlöse durch die gsW-gruppe im interesse Dritter vereinnahmt 

werden. 

erlöse aus der Veräußerung von immobilien werden erfasst, wenn die wesentlichen risiken und chancen der immobilie 

auf den erwerber übertragen worden sind. Der wirtschaftliche eigentumsübergang kann grundsätzlich dann unterstellt 

werden, wenn die wesentlichen eigentums- und Nutzungsrechte sowie die wirksame Verfügungsmacht an der immobilie 

auf den Käufer übergegangen sind. eine Umsatzrealisierung erfolgt nicht, solange wesentliche leistungsverpflichtungen 

oder renditegarantien oder rückgaberechte des Käufers bestehen. 

gewinne aus der Veräußerung von immobilien, die gleichzeitig wieder angemietet werden, werden gemäß iAs 17 als 

sale-and-lease-back-transaktionen bilanziert. sofern der Mietvertrag als finanzierungsleasingverhältnis zu klassifizieren 

ist, werden die Veräußerungsgewinne über die laufzeit des Mietvertrags abgegrenzt und ratierlich aufgelöst. bei einer 

Klassifizierung als operating lease erfolgt grundsätzlich eine sofortige erfolgswirksame Vereinnahmung eines Veräuße-

rungsgewinns oder Verlustes. 

betriebliche Aufwendungen werden mit inanspruchnahme der leistung bzw. zum Zeitpunkt ihrer Verursachung ergebnis-

wirksam erfasst. 

Zinsen werden periodengerecht als Aufwand bzw. ertrag erfasst. 

erträge bzw. Aufwendungen aus gewinnabführungs- bzw. Verlustübernahmeverträgen werden in höhe des nach den 

deutschen handelsrechtlichen rechnungslegungsgrundsätzen ermittelten ergebnisses mit Ablauf des geschäftsjahres ver-

einnahmt. Dividenden werden zum Ausschüttungszeitpunkt vereinnahmt, wobei die Periode der Ausschüttung regelmä-

ßig der Periode des entstehens eines rechtsanspruchs entspricht.

r) Zuwendungen der öffentlichen Hand

Zuwendungen der öffentlichen hand werden erfasst, wenn eine hinreichende sicherheit dafür besteht, dass die Zuwen-

dungen gewährt werden und das Unternehmen die damit verbundenen bedingungen erfüllt. sie sind planmäßig als er-

trag zu erfassen, und zwar im Verlauf der Perioden, die erforderlich sind, um sie mit den entsprechenden Aufwendungen, 

die die Zuwendungen der öffentlichen hand kompensieren sollen, verrechnen zu können.

investitionszulagen sind Zuwendungen, die für den erwerb oder die herstellung eines Vermögenswerts gewährt werden. 

sie werden in der gsW-gruppe von den Anschaffungs- bzw. herstellungskosten des Vermögenswerts abgesetzt. es 

erfolgt eine ratierliche erfassung der Zuwendungen mittels eines reduzierten Abschreibungsbetrags über die Nutzungs-

dauer der abschreibungsfähigen Vermögenswerte.

laufende Zuschüsse in form von instandhaltungs-, Miet- und Aufwendungszuschüssen werden ertragswirksam erfasst. 

Der Ausweis erfolgt im rahmen des ergebnisses aus Vermietung und Verpachtung als erträge aus direkt gewährten 

Zuschüssen.

Die Aufwendungsdarlehen und die zinsbegünstigten Darlehen sind objektdarlehen und werden als finanzverbindlich-

keiten ausgewiesen. beide weisen im Vergleich zu marktüblichen Darlehen Vorteile wie niedrige Zinsen oder zins- und 

tilgungsfreie Zeiträume auf. ihr Ansatz erfolgt zum barwert auf basis des im Zeitpunkt der Aufnahme gültigen Markt-

zinssatzes. Der Differenzbetrag wird in einen Abgrenzungsposten eingestellt, der zugunsten der Aufwendungen aus der 

Darlehensamortisation linear über die restlaufzeit der Darlehen aufgelöst wird.
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s) Fremdkapitalzinsen

Zinsen, die im Zusammenhang mit der Anschaffung bzw. herstellung von immobilien bzw. anderen sachanlagen stehen, 

werden nach iAs 23 in die Anschaffungs- bzw. herstellungskosten dieser Vermögenswerte einbezogen. 

t) Zeitwerte der Finanzinstrumente

Die Zeitwerte der finanzinstrumente werden auf basis entsprechender Marktwerte oder bewertungsmethoden bestimmt. 

für flüssige Mittel und andere kurzfristige originäre finanzinstrumente entsprechen die Zeitwerte näherungsweise den zu 

den jeweiligen stichtagen bilanzierten buchwerten. 

bei langfristigen forderungen, sonstigen Vermögenswerten und Verbindlichkeiten erfolgt die bestimmung des Zeitwerts 

auf grundlage der erwarteten Zahlungsströme unter Anwendung der zum bilanzstichtag gültigen referenzzinssätze. Die 

Zeitwerte der derivativen finanzinstrumente werden auf grundlage der zum bilanzstichtag bestehenden referenzzinssät-

ze ermittelt.

bei zum fair Value zu bilanzierenden finanzinstrumenten wird der fair Value grundsätzlich anhand von entsprechenden 

Markt- bzw. börsenkursen ermittelt.

sofern keine Markt- bzw. börsenkurse vorliegen, erfolgt eine bewertung unter Anwendung marktüblicher bewertungs-

methoden unter berücksichtigung instrumentenspezifischer Marktparameter. 

Die fair-Value-ermittlung erfolgt über die Discounted-cashflow-Methode, wobei individuelle bonitäten und sonstige 

Marktgegebenheiten in form von marktüblichen bonitäts- bzw. liquiditätsspreads bei der ermittlung des barwerts be-

rücksichtigt werden. 

für die Zeitwertermittlung derivativer finanzinstrumente werden als eingangsparameter für die bewertungsmodelle die 

am bilanzstichtag beobachteten relevanten Marktpreise und Zinssätze verwendet, die von anerkannten externen Quellen 

bezogen werden. Dementsprechend fallen die Derivate in level 2 der bewertungshierarchien im sinne des ifrs 7.27A 

(bewertung aufgrund beobachtbarer inputdaten).

u) Kapitalmanagement

Das Kapital des Konzerns wird mit dem Ziel gesteuert, die erträge durch optimierung des Verhältnisses zwischen eigen- 

und fremdkapital zu maximieren. Dazu soll einerseits der Wert des gesamtkonzerns, ausgedrückt durch die höhe des 

eigenkapitals, gesteigert werden und andererseits eine angemessene eigenkapitalrendite erzielt werden. Dabei wird 

sichergestellt, dass alle Konzernunternehmen unter der Unternehmensfortführungsprämisse operieren können.

Der Vorstand überprüft quartalsweise die Kennzahl loan-to-Value ratio (ltV) des Konzerns. im berichtsjahr hat der 

Konzern den ltV von 58,0 % auf 53,8 % verbessert. für die berechnung des ltV wird auf Ziffer 7.3 des lageberichts 

verwiesen. Die externen Mindestkapitalanforderungen wurden erfüllt (vgl. Ziffer 34c).

Durch die interne fokussierung auf die Wertentwicklung der immobilien werden insgesamt spielräume eröffnet, um das 

gesamtkapital bei Verbleib innerhalb des Zielkorridors zu steigern und zu steuern. 

v) Segmentberichterstattung

Die geschäftsaktivitäten der gsW sind im Wesentlichen auf die Vermietung von Wohnungen im berliner raum fokus-

siert. Verkäufe von bestandsimmobilien an Mieter, eigennutzer und private Kapitalanleger werden aufgrund opportunisti-

scher Marktgegebenheiten durchgeführt und im rahmen der internen berichterstattung der Vermietung von Wohnungen 

zugerechnet. Die gsW erzielte mit keinem Kunden Umsatzerlöse, die 10 % der Umsatzerlöse des Konzerns übersteigen.
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Demnach wurde nach den Kriterien des ifrs 8 ein berichtspflichtiges segment identifiziert, welches alle operativen 

Aktivitäten des Konzerns umfasst und welches regelmäßig an die hauptentscheidungsträger Vorstand und Aufsichtsrat 

berichtet wird („Management approach“).

w) Anteilsbasierte Vergütung

Zur Darstellung der anteilsbasierten Vergütung wird auf das Kapitel 38 und auf den Vergütungsbericht im lagebericht 

verwiesen.

7. Anwendung der IFRS im Geschäftsjahr 2012

Die gsW hat im Konzernabschluss 2012 die bereits im Vorjahr anzuwendenden bilanzierungs- und bewertungsmetho-

den sowie Angabepflichten unverändert fortgeführt, soweit keine neuen standards oder interpretationen verpflichtend 

anzuwenden waren.

a)  Im Geschäftsjahr 2012 waren folgende Veränderungen der Standards im Konzernabschluss der GSW 

anzuwenden:

standard / interpretation inhalt
Anzuwenden für geschäftsjahre 
beginnend am

iAs 1 „Amendments to iAs 1 Presentation of items of other comprehensive income“ 1. Juli 2012

•  Mit änderung des iAs 1 „Darstellung des Abschlusses: Presentation of items of other comprehensive income“ 

im Juni 2011 wurden neue Vorschriften zur Darstellung des sonstigen gesamtergebnisses eingeführt. Demnach ist das 

sonstige gesamtergebnis in Posten, für die eine erfolgswirksame Umgliederung („recycling“) erfolgt, und in Posten, 

die im eigenkapital verbleiben („Non-recycling“), zu unterteilen (iAs 1.82A). Die gsW wendet den standard freiwillig 

bereits zum 31. Dezember 2012 an und nimmt eine Aufteilung des sonstigen ergebnisses vor.

b)  Folgende veröffentlichte, aber noch nicht verpflichtend anzuwendende Standards (IFRS) und  

Interpretationen (IFRIC) werden die GSW zukünftig betreffen:

standard / interpretation inhalt
Anzuwenden für geschäftsjahre 
beginnend am

iAs 19 „Amendments to iAs 19 employee benefits“ 1. Januar 2013

iAs 32 „Amendments to iAs 32 financial instruments: Presentation - offsetting 
financial Assets and financial liabilities“

1. Januar 2014

ifrs 7 „Amendments to ifrs 7 financial instruments: Disclosures - offsetting financial 
Assets and financial liabilities“

1. Januar 2013

ifrs 12 „Disclosures of interests in other entities“ 1. Januar 2014

ifrs 13 „fair Value Measurement“ 1. Januar 2013

ifrs 9 „financial instruments and subsequent Amendments to  
ifrs 9 and ifrs 7“

Voraussichtlich 1. Januar 2015  
(noch nicht endorsed)

ifrs 10, 11 und 12 „transition guidance (Amendments to ifrs 10, ifrs 11 and ifrs 12)“ 1. Januar 2013 
(noch nicht endorsed)

Annual improvements  
2009-2011

1. Januar 2013 
(noch nicht endorsed)
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•  Die vorgenommenen Anpassungen des iAs 19 reichen von grundlegenden änderungen bis hin zu bloßen Klarstellun-

gen und Umformulierungen. eine grundlegende änderung betrifft die Abschaffung des in der gsW-gruppe verwende-

ten Korridoransatzes zur erfassung versicherungsmathematischer gewinne und Verluste. Versicherungsmathematische 

gewinne und Verluste sind künftig sofort im sonstigen gesamtergebnis zu erfassen. Die erwarteten erträge aus dem 

Planvermögen werden künftig als bestandteil des Nettozinsaufwands / -ertrags mit dem Zinssatz ermittelt, der auch 

für die Abzinsung der Verpflichtung verwendet wird. Darüber hinaus ergeben sich änderungen bei der erfassung von 

nachzuverrechnendem Dienstzeitaufwand, bei der erfassung von Abfindungsleistungen und bei den Anhangangaben. 

Die änderung des iAs 19 wird Auswirkungen auf die bilanzierung der Pensionsverpflichtungen bei der gsW haben.

•  Mit der änderung des iAs 32 erfolgt eine Klarstellung der Voraussetzungen für eine saldierung von finanzinstrumen-

ten. Dabei wird insbesondere die bedeutung des gegenwärtigen rechtsanspruchs zur Aufrechnung herausgestellt. Die 

gsW prüft derzeit mögliche Auswirkungen. 

•  Die änderung des ifrs 7 umfasst insbesondere quantitative informationen zu finanzinstrumenten, die in der bilanz 

gegeneinander aufgerechnet wurden sowie zu finanzinstrumenten, die Aufrechnungsvereinbarungen unterliegen, 

ungeachtet dessen, ob sie verrechnet wurden oder nicht. Die gsW prüft derzeit mögliche Auswirkungen.

•  Der neue ifrs 12 regelt künftig einheitlich die Angabepflichten zur Konzernrechnungslegung. Dies umfasst die Anga-

ben über tochterunternehmen, die bislang in iAs 27 geregelt waren, die Angaben zu gemeinschaftlich geführten und 

assoziierten Unternehmen, die bislang in iAs 31 und iAs 28 enthalten waren, sowie Angaben zu strukturierten Unter-

nehmen (Zweckgesellschaften). Die gsW erwartet Auswirkungen auf die Anhangangaben.

•  im neuen ifrs 13 werden künftig einheitliche richtlinien zur ermittlung des beizulegenden Zeitwerts sowie zu den er-

forderlichen Anhangangaben bei bewertungen zum beizulegenden Zeitwert definiert. Dabei geht es um die frage, wie 

der beizulegende Zeitwert sachgerecht zu ermitteln ist. infolgedessen werden sich auch die Anhangangaben erweitern. 

Die gsW erwartet Auswirkungen auf den Konzernabschluss; eine Quantifizierung wird derzeit durchgeführt.

•  Der angekündigte ifrs 9 regelt die Klassifizierung und bewertung von finanziellen Vermögenswerten neu. es wird 

lediglich drei bewertungskategorien geben. Künftig basiert die Klassifizierung finanzieller Vermögenswerte zum einen 

auf dem geschäftsmodell des Unternehmens und zum anderen auf charakteristischen eigenschaften der vertragli-

chen Zahlungsströme der jeweiligen finanziellen Vermögenswerte. für die Klassifizierung und bewertung finanzieller 

Verbindlichkeiten werden im Wesentlichen die bestehenden regelungen des iAs 39 übernommen. eine änderung 

ergibt sich für finanzielle Verbindlichkeiten, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden. bei diesen ist der teil 

der änderung des beizulegenden Zeitwerts, der aus einer änderung des eigenen Kreditrisikos resultiert, im sonstigen 

ergebnis und nicht als gewinn oder Verlust zu erfassen. Die in iAs 39 bestehenden regelungen zur Ausbuchung von 

finanz instrumenten wurden ebenfalls unverändert in ifrs 9 übernommen. Der iAsb beabsichtigt, ifrs 9 um neue  

Vorschriften für die Wertminderung von finanziellen Vermögenswerten, die zu fortgeführten Anschaffungskosten 

bewertet werden, und die sicherungsbilanzierung zu erweitern. Die gsW erwartet Auswirkungen auf den Konzern-

abschluss.
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c)  Folgende vom IASB und IFRIC veröffentlichte Verlautbarungen werden keine Auswirkungen auf den 

Konzernabschluss der GSW haben:

standard / interpretation inhalt
Anzuwenden für geschäftsjahre 
beginnend am

iAs 12 „Amendments to iAs 12 income taxes - Deferred tax: recovery of 
Underlying Assets“

1. Januar 2013

iAs 27 beschränkung des standards auf „separate financial statements“ 
(bisheriger inhalt nun in ifrs 10 und 12 geregelt)

1. Januar 2014

iAs 27, ifrs 10, ifrs 12 „investment entities (Amendments to ifrs 10, ifrs 12 and iAs 27)“ 1. Januar 2014  

(noch nicht endorsed)

iAs 28 erweiterung des standards auf "investments in Associates and Joint 
Ventures“ (Neuregelung durch Verabschiedung der ifrs 11 und 12)

1. Januar 2014

ifrs 1 „Amendments to ifrs 1: first-time Adoption of international financial 
reporting standards - severe hyperinflation and removal of fixed Dates 
for first-time Adopters“

1. Januar 2013

ifrs 1 „government loans (Amendments to ifrs 1)“ 1. Januar 2013  
(noch nicht endorsed)

ifrs 7 „Amendments to ifrs 7 financial instruments: Disclosures - transfer of 
financial Assets“

1. Juli 2011

ifrs 10 „consolidated financial statements“ 1. Januar 2014

ifrs 11 „Joint Arrangements“ 1. Januar 2014

ifric 20 „stripping costs in the Production Phase of a surface Mine“ 1. Januar 2013

erläuterungen zur gewinn- und Verlustrechnung

8. Ergebnis aus Vermietung und Verpachtung

Das ergebnis aus Vermietung und Verpachtung beträgt teUr 159.987 (2011: teUr 141.112) und setzt sich wie folgt 

zusammen: 

teUr 2012 2011

Mieterlöse 202.148 183.133

erlöse aus betreuungstätigkeit 3.519 4.294

sonstige Umsatzerlöse 6.295 6.793

Erlöse aus Vermietung und Verpachtung 211.963 194.220

Direkt gewährte Mietzuschüsse 862 992

Direkt gewährte Zuschüsse bei Wohnraumförderung 7.013 8.927

Erträge aus gewährten Zuschüssen 7.876 9.919

Bruttoerlöse im Zusammenhang mit der Vermietung und Verpachtung 219.839 204.139

Materialaufwand (36.593) (36.429)

Personalaufwand (17.587) (18.215)

Abschreibungen (312) (332)

sonstige betriebliche Aufwendungen (11.268) (12.655)

sonstige betriebliche erträge 5.908 4.603

Umsatzkosten der Vermietung und Verpachtung (59.852) (63.027)

Ergebnis aus Vermietung und Verpachtung 159.987 141.112
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im geschäftsjahr 2012 stieg das ergebnis aus Vermietung und Verpachtung gegenüber dem Vorjahr um teUr 18.875. 

Wesentlicher einflussfaktor dafür war der erwerb eines immobilienportfolios im vierten Quartal 2011, welches in 2012 

ganzjährig abgebildet wurde. Weiterhin haben die im Vergleich zum Vorjahr höheren Durchschnittsmieten und der gerin-

gere leerstand zu dieser ergebnissteigerung beigetragen. 

Aufgrund der Veräußerung der beteiligung an der gsW betreuungsgesellschaft für Wohnungs- und gewerbebau mbh 

(bWg), berlin, zum 1. oktober 2012 sind die Umsatzerlöse aus dem betreuungsgeschäft für fremdeigentümer ab dem 

vierten Quartal 2012 entfallen.

Die erträge aus Zuschüssen der öffentlichen hand haben sich planmäßig auf teUr 7.876 (2011: teUr 9.919) reduziert.

Der Materialaufwand setzt sich wie folgt zusammen:

teUr 2012 2011

instandhaltungs- und Modernisierungsaufwendungen gesamt (46.391) (41.139)

Aktivierte instandhaltungs- und Modernisierungsaufwendungen 26.332 19.801

Verbleibende Instandhaltungsaufwendungen (20.059) (21.339)

Nicht umlegbare betriebskosten (8.289) (9.453)

Aufwendungen für generalmieten (2.113) (2.150)

Aufwendungen für Marketing (1.590) (1.510)

Aufwendungen für Prozesskosten (3.395) (3.397)

sonstiges (1.148) 1.419

Materialaufwand (36.593) (36.429)

Der Materialaufwand erhöhte sich im Vorjahresvergleich um teUr 165. Dies resultiert im Wesentlichen aus dem rück-

gang der nicht aktivierten instandhaltungsaufwendungen um teUr 1.279 sowie der betriebskostenaufwendungen um 

teUr 1.164 bei gleichzeitigem Wegfall von erträgen aus rückstellungseffekten im Vorjahr (teUr 3.942).

Mieterlöse in höhe von teUr 1.780 (2011: teUr 1.754) und Umsatzkosten der Vermietung und Verpachtung in höhe 

von teUr 3.207 (2011: teUr 3.227) betreffen das objekt charlottenstraße (ehemals Kochstraße). 

eine Angabe der Aufwendungen für einzelne Wohnungen, die nicht vermietet werden, kann nicht erfolgen, da ent-

sprechende informationen in der Kostenrechnung der gsW-gruppe nicht für alle Kostenarten auf ebene der einzelnen 

Wohnungen vorliegen.

9. Ergebnis aus der Veräußerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien

Das ergebnis aus der Veräußerung von als finanzinvestition gehaltenen immobilien setzt sich wie folgt zusammen:

teUr 2012 2011

Erlöse aus der Veräußerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 68.493 56.830

Buchwert der veräußerten als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (49.462) (43.997)

Aufwendungen für bezogene leistungen (8.899) (9.052)

Personalaufwand (504) (519)

Abschreibungen (2) 0

sonstige betriebliche Aufwendungen (69) (92)

sonstige betriebliche erträge 45 121

Umsatzkosten im Zusammenhang mit veräußerten als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (9.429) (9.542)

Ergebnis aus der Veräußerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 9.602 3.291
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im geschäftsjahr 2012 hat die gsW 920 Wohn- und gewerbeeinheiten mit Nutzen-lasten-Wechsel des selben Jahres 

veräußert (2011: 935 einheiten). Aufgrund der derzeit überaus guten Marktnachfrage nach berliner immobilien erhöhten 

sich im geschäftsjahr 2012 auch die Preise für Wohneigentum. Dies führte zu einer steigerung des ergebnisses aus der 

Veräußerung von als finanzinvestition gehaltenen immobilien um teUr 6.311.

10. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

teUr 2012 2011

Personalaufwand (13.257) (10.908)

Vergütungskomponente mit langfristiger Anreizwirkung (ltiP) (2.484) (9.990)

Abschreibungen (445) (644)

Aufwendungen für eDV und telekommunikation (4.627) (4.573)

Jahresabschluss- und Prüfungsaufwendungen (619) (403)

Miet- und leasingaufwendungen (3.645) (3.594)

rechts- und beratungsaufwendungen (3.748) (3.378)

sponsoring (591) (421)

Versicherungen (310) (366)

Aufwendungen für Akquisitionsvorhaben (3.486) (2.869)

Aufwendungen für Kapitalmaßnahmen (43) (6.728)

beiträge und gebühren (560) (802)

büroaufwendungen (775) (689)

finanzkommunikation (477) (122)

Übrige Aufwendungen (2.677) (3.496)

sonstige betriebliche erträge 496 517

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen (37.248) (48.466)

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen haben sich gegenüber dem Vorjahr um teUr 11.218 auf teUr 37.248 

verringert. Der rückgang ist im Wesentlichen auf die Verringerung der Aufwendungen für Kapitalmaßnahmen sowie der 

Aufwendungen für die Vergütungskomponente mit langfristiger Anreizwirkung zurückzuführen. Zu der Vergütungskom-

ponente mit langfristiger Anreizwirkung wird auf die Ausführungen unter Ziffer 38 verwiesen.

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen enthalten Aufwendungen in höhe von teUr 2.975 (2011: teUr 2.881) für 

die selbst genutzte fläche des objekts Kochstraße. Davon entfallen teUr 2.231 (2011: teUr 2.165) auf die general-

miete, teUr 59 (2011: teUr 21) auf Aufwendungen für laufende instandhaltung sowie teUr 685 (2011: teUr 695) auf 

betriebskosten.

in den Jahresabschluss- und Prüfungsaufwendungen sind alle im geschäftsjahr für den Konzern (inklusive gsW immobili-

en Ag und aller verbundenen Unternehmen) angefallenen Kosten für die Jahresabschlussprüfung enthalten.
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11. Andere Erträge und Aufwendungen

Die anderen erträge im geschäftsjahr 2012 resultieren aus folgenden einmaleffekten:

Mit Wirkung vom 1. oktober 2012 wurde ein wesentlicher teil der beteiligung an der gsW betreuungsgesellschaft für 

Wohnungs- und gewerbebau mbh (bWg), berlin, mit einem Veräußerungsgewinn von mehr als 5,7 Mio. eUr verkauft. 

im Vorjahr umfassten die anderen erträge die erträge aus der Veräußerung der Anteile an der bMh berlin Mediahaus 

gmbh (rd. 25 Mio. eUr) sowie Aufwendungen aus der Veräußerung der berlin immobilien Verwaltungs- und betriebsge-

sellschaft von 1996 mbh (0,1 Mio. eUr). 

12. Zinsergebnis

Das Zinsergebnis setzt sich wie folgt zusammen: 

teUr 2012 2011

erträge aus der Wertaufholung einer forderung aus einem Zinsderivat 0 10.808

Zinserträge aus finanzforderungen 734 0

Zinserträge aus Darlehensamortisation 12.534 12.397

erträge aus der Zeitwertbewertung von Zinsderivaten 34 3.547

Zinserträge aus Zinsderivaten 7.960 11.867

Zinserträge aus bankguthaben 1.596 1.813

Übrige Zinserträge 424 345

Zinserträge 23.282 40.778

Zinsaufwendungen aus der finanzierung von investment Property (47.927) (47.213)

Zinsaufwendungen aus Darlehensamortisation (17.105) (28.574)

Aufwendungen aus der Zeitwertbewertung von Zinsderivaten (2.387) (4.501)

Zinsaufwendungen aus Zinsderivaten (29.284) (27.357)

Zinsaufwendungen aus Wandelschuldverschreibungen (772) 0

Vorfälligkeitsentschädigungen (187) (187)

Übrige Zinsaufwendungen (1.098) (2.386)

Zinsaufwendungen (98.760) (110.217)

Zinsergebnis (75.478) (69.439)

Die Zinserträge reduzierten sich gegenüber dem Vorjahr um teUr 17.496 auf teUr 23.282. Der rückgang ist im We-

sentlichen auf einen sondereffekt des Vorjahres in höhe von teUr 10.808 aus der Wertaufholung und anschließenden 

Veräußerung einer wertberichtigten forderung gegenüber der insolventen lehman brothers international europe (lbie) 

aus einem Zinsderivat zurückzuführen. Darüber hinaus führten ein im Vorjahresvergleich gesunkenes allgemeines Zinsni-

veau sowie eine Verringerung der Anzahl der Zinsderivate zu geringeren Zinserträgen aus Zinsderivaten.

gleichzeitig verringerten sich die Zinsaufwendungen um teUr 11.457 auf teUr 98.760. Dies resultiert ebenfalls im 

Wesentlichen aus dem gegenüber dem Vorjahr gesunkenen allgemeinen Zinsniveau bei einem gestiegenen Darlehensbe-

stand sowie einer verringerten Anzahl von Zinsderivaten.
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13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Als steuern vom einkommen und vom ertrag sind die Aufwendungen und erträge für laufende ertragsteuern sowie 

latente steuern erfasst. Die laufenden ertragsteuern ergeben sich dabei aus Körperschaftsteuern und solidaritätszuschlag 

sowie gewerbesteuern. 

bei Kapitalgesellschaften fällt Körperschaftsteuer in höhe von 15 % (2011: 15 %) sowie ein solidaritätszuschlag in höhe 

von 5,5 % (2011: 5,5 %) der festgesetzten und um Anrechnungsbeträge geminderten Körperschaftsteuer an. 

Zusätzlich unterliegen Kapitalgesellschaften sowie gewerblich tätige Personengesellschaften der gewerbesteuer, deren 

höhe sich in Abhängigkeit gemeindespezifischer hebesätze bestimmt. Der gewerbesteuerhebesatz für berlin im  

geschäftsjahr 2012 betrug 410 % (2011: 410 %).

Unter berücksichtigung des hebesatzes und des gewerbesteuermessbetrags von 3,5 % (2011: 3,5 %) beträgt der  

gewerbesteuersatz demzufolge 14,35 %. 

Der zur ermittlung der latenten steuern sowie für den zu erwartenden (fiktiven) steueraufwand des gsW-Konzerns  

zugrundeliegende inländische steuersatz beträgt damit im berichtsjahr 30,175 % (2011: 30,175 %).

Die steuern vom einkommen und ertrag im geschäftsjahr 2012 gliedern sich wie folgt:

teUr 2012 2011

laufender steueraufwand / steuerertrag (120) (40)

latenter steueraufwand / steuerertrag 3.314 (2.652)

Steueraufwand / Steuerertrag 3.193 (2.692)

Der bestand an aktiven latenten steuern entwickelte sich im geschäftsjahr wie folgt:

teUr 2012 2011

bestand aktiver latenter steuern am schluss des berichtsjahres 42 28

erfolgswirksame Veränderungen 3.577 (2.652)

erfolgsneutrale Veränderungen im eigenkapital (6.625) 0

erfolgsneutrale Veränderungen im kumulierten übrigen eigenkapital 3.021 2.666

Bestand aktiver latenter Steuern am Schluss des Berichtsjahres 14 42

Davon langfristig 14 41

Davon kurzfristig 0 1

Die aktiven latenten steuern wurden in dem tochterunternehmen „facilita berlin gmbh“ wegen der dort zukünftig 

erwarteten positiven ergebnisse gebildet.
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Der bestand an passiven latenten steuern entwickelte sich im geschäftsjahr wie folgt:

teUr 2012 2011

bestand passiver latenter steuern am schluss des berichtsjahres 0 0

erfolgswirksame Veränderungen 263 0

erfolgsneutrale Veränderungen im kumulierten übrigen eigenkapital 0 0

Bestand passiver latenter Steuern am Schluss des Berichtsjahres 263 0

 Davon langfristig 263 0

 Davon kurzfristig 0 0

Die passiven latenten steuern wurden in dem tochterunternehmen gsW immobilien beteiligungs gmbh auf temporäre 

Differenzen aus den im berichtsjahr erworbenen immobilien gebildet.

Der erwartete (fiktive) Aufwand für steuern vom einkommen und vom ertrag lässt sich wie folgt auf die steuern vom 

einkommen und vom ertrag laut gesamtergebnisrechnung überleiten: 

teUr 2012 2011

ifrs-ergebnis vor steuern vom einkommen und vom ertrag 140.105 107.832

Konzernsteuersatz in % 30,175 30,175

Erwarteter Steueraufwand (42.277) (32.538)

Veränderung nicht angesetzter aktiver latenter steuern 47.572 29.282

Nicht abziehbare betriebsausgaben (124) (87)

steuerfreie erträge 24 6

gewerbesteuerliche hinzurechnungen und Kürzungen (1.685) (1.435)

steuern Vorjahre 583 1.942

effekt aus aktienbasierter Vergütung (982) (3.014)

sonstige effekte 81 3.151

Steuerertrag / Steueraufwand laut Gewinn- und Verlustrechnung 3.193 (2.692)

Die gewerbesteuerlichen hinzurechnungen ergeben sich aus den dem gewerbeertrag anteilig hinzuzurechnenden entgel-

ten für schuldzinsen. Kürzungen sind hinsichtlich der einheitswerte der immobilien zu berücksichtigen.
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Die aktiven und passiven latenten steuern ergeben sich aus den temporären Differenzen und steuerlichen Verlustvorträ-

gen wie folgt:

31.12.2012 31.12.2011

teUr
Aktive latente 

steuern
Passive latente 

steuern
Aktive latente 

steuern
Passive latente 

steuern

Als finanzinvestition gehaltene immobilien 4.787 137.741 7.952 93.403

sachanlagen 0 445 2.270 2.715

finanzanlagen 7 42 5 66

entwicklungsleistungen für immobilien und sonstige Vorräte 0 0 2 0

forderungen und sonstige Vermögenswerte 4.436 1.968 4.770 4.291

Derivative finanzinstrumente 7.761 0 4.278 0

sonderposten mit rücklageanteil 0 11.114 0 11.438

Pensionsrückstellungen 90 0 101 0

sonstige rückstellungen 153 0 45 19

Verbindlichkeiten (Kreditinstitute) 917 32.391 1.183 33.395

Verbindlichkeiten (Wandelschuldverschreibungen) 0 7.294 0 0

Verbindlichkeiten (lieferungen / leistungen) 14 303 2 216

Verbindlichkeiten (übrige) 2.553 2.092 2.131 4.475

Summe temporäre Differenzen 20.718 193.390 22.740 150.018

Verlustvorträge 172.422 0 127.320 0

Gesamt 193.140 193.390 150.060 150.018

saldierung (193.126) (193.126) (150.018) (150.018)

Bilanzansatz 14 263 42 0

Aktive latente steuern werden auf temporäre Differenzen und steuerliche Verlustvorträge angesetzt, sofern deren reali-

sierung in der näheren Zukunft hinreichend gesichert erscheint. im geschäftsjahr 2012 wurden für temporäre Differenzen 

in höhe von teUr 21.009 (2011: teUr 13.132) sowie für steuerliche Verlustvorträge für körperschaftsteuerliche Zwecke 

in höhe von teUr 1.366.994 (2011: teUr 1.504.705) und für gewerbesteuerliche Zwecke in höhe von teUr 2.015.422 

(2011: teUr 1.755.349) keine aktiven latenten steuern bilanziert, da für diese beträge die erzielung ausreichenden steu-

erlichen einkommens in der näheren Zukunft nicht wahrscheinlich ist. 

Zum bilanzstichtag hält die gsW es für nicht wahrscheinlich, dass das Verlustvortragsvolumen genutzt werden kann. 

Daher werden keine aktiven latenten steuern über die vorhandenen steuerpflichtigen temporären Differenzen angesetzt. 

generell ist am schluss des Wirtschaftsjahres in der steuerbilanz das betriebsvermögen anzusetzen, das sich nach den 

handelsrechtlichen grundsätzen ordnungsmäßiger buchführung (gob) ergibt. steuerliche Wahlrechte eröffnen allerdings, 

unter beachtung der gob, die Möglichkeit anderer Wertansätze. in den vergangenen Jahren führten die immobilienbe-

wertungen oftmals zu außerplanmäßigen Abschreibungen im handelsrecht und, nach Überprüfung auf die Dauerhaftig-

keit der Wertminderung, zu teilwertabschreibungen im steuerrecht. Zum gegenwärtigen Zeitpunkt besteht bezüglich der 

Maßgeblichkeit der handelsbilanz für die steuerliche gewinnermittlung ein Wahlrecht, die teilwertabschreibung in der 

steuerbilanz nachzuvollziehen.

Die summe temporärer Differenzen auf Anteile an tochterunternehmen, für die gemäß iAs 12.39 keine passiven latenten 

steuern angesetzt wurden, beträgt teUr 1.827 (2011: teUr 234.440). Die Verringerung resultiert im Wesentlichen aus 

der Anwachsung zweier tochterunternehmen an die Muttergesellschaft.

Die Vortragsfähigkeit der steuerlichen Verlustvorträge in Deutschland ist nach jetziger rechtslage im rahmen der Min-

destbesteuerung zeitlich unbeschränkt möglich. 



123

14. Gesamthonorar des Abschlussprüfers

Das als Aufwand erfasste gesamthonorar des Abschlussprüfers des Konzernabschlusses setzt sich wie folgt zusammen:

teUr 2012 2011

Abschlussprüfungsleistungen 936 883

Andere bestätigungsleistungen 537 585

steuerberatungsleistungen 6 0

sonstige leistungen 73 109

Gesamthonorar 1.552 1.577

Die anderen bestätigungsleistungen des Jahres 2012 in höhe von teUr 521 sind gleichfalls bestandteil der Kosten für 

Kapitalmaßnahmen betreffend die Kapitalerhöhung im geschäftsjahr 2012. Die anderen bestätigungsleistungen des 

Jahres 2011 in höhe von teUr 585 sind gleichfalls bestandteil der Kosten für Kapitalmaßnahmen betreffend die übrigen 

Kosten für den börsengang der gesellschaft im geschäftsjahr 2011 (siehe Ziffer 15).

15. Sonstige Informationen

Ausgehend von den ifrs-Werten werden in nachfolgender tabelle die im geschäftsjahr angefallenen einmaligen Auf-

wendungen aus sondereffekten mit dem betreffenden funktionsbereich angegeben.

teUr 2012 2011

Bereich Vermietung und Verpachtung (602) (913)

einmalige Projektaufwendungen1 (515) (491)

restrukturierungsaufwendungen (87) (422)

Bereich Verwaltung (7.063) (23.018)

einmalige Projektaufwendungen1 (1.050) (3.431)

Aufwendungen für Kapitalmaßnahmen (43) (6.728)

Aufwendungen für Akquisitionsvorhaben2 (3.486) (2.869)

ltiP (2.484) (9.990)

1  Die Projektaufwendungen beinhalten Aufwendungen für Vorhaben, die weitgehend einmalig sind, deren struktur komplex ist und deren Zielsetzung mit vorgegebenen 

Mitteln und in vorgegebener Zeit erreicht wird.

2  Die Akquisitionsaufwendungen umfassen alle Aufwendungen, die im Zusammenhang mit dem erwerb von als finanzinvestition gehaltenen immobilien  

(in form von Asset deals oder share deals) anfallen.

für die funktionsbereiche ergibt sich durch bereinigung um die sondereffekte daher folgende Überleitung:

teUr 2012 2011

Umsatzkosten der Vermietung und Verpachtung laut guV (59.852) (63.027)

Abzüglich einmaleffekte 602 913

Umsatzkosten der Vermietung und Verpachtung (bereinigt) (59.250) (62.114)

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen laut guV (37.248) (48.466)

Abzüglich einmaleffekte 7.063 23.018

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen (bereinigt) (30.185) (25.448)

Die Personalaufwendungen betrugen im berichtsjahr insgesamt teUr 31.348 (2011: teUr 30.985). 
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16. Ergebnis je Aktie

a) Unverwässertes Ergebnis je Aktie

Die ermittlung des unverwässerten ergebnisses je Aktie erfolgt gemäß iAs 33.19 mittels Division des Konzernergebnisses 

durch die gewichtete Anzahl der im geschäftsjahr im Umlauf befindlichen stammaktien.

Die ermittlung des gewichteten Durchschnitts der im jeweiligen geschäftsjahr in Umlauf befindlichen Aktien ergibt sich 

wie folgt:

2012 2011

Anzahl ausgegebener Aktien zum Periodenbeginn 41.052.630 35.000.000

Zusätzlich ausgegebene Aktien zum 15. April  0 6.052.630

Zusätzlich ausgegebene Aktien zum 27. April  9.473.684 0

Anzahl ausgegebener Aktien zum Periodenende 50.526.314 41.052.630

Durchschnittlich ausgegebene Aktien 47.497.841 39.328.045

Demnach beträgt das unverwässerte ergebnis je Aktie:

teUr 2012 2011

Auf die Aktionäre entfallendes Konzernjahresergebnis (in teUr) 143.251 105.128

Durchschnittlich gewichtete Anzahl der ausgegebenen Aktien 47.497.841 39.328.045

Ergebnis je Aktie unverwässert (EUR) 3,02 2,67

b) Verwässertes Ergebnis je Aktie

Die ermittlung des verwässerten ergebnisses je Aktie erfolgt unter Zugrundelegung der durchschnittlich ausgegebenen 

Aktienanzahl sowie der Annahme einer vollständigen Ausübung potenziell verwässernder Umtauschrechte in Aktien. 

gleichzeitig wird das Jahresergebnis um die im falle einer vollständigen Wandlung wegfallenden Aufwendungen für den 

Zinscoupon und den daraus resultierenden steuereffekt angepasst.

Die gsW hat per 31. Dezember 2012 potenziell verwässernde stückaktien aus einer Wandelschuldverschreibung ausste-

hend. Diese ermächtigt die inhaber der Anleihe zum tausch gegen bis zu rd. 5,05 Mio. junge gsW-Aktien.

Das verwässerte ergebnis je Aktie beträgt:

teUr 2012 2011

Auf die Aktionäre entfallendes Konzernergebnis (teUr) 143.251 105.128

Zinscoupon auf Wandelanleihe nach steuern* (teUr) 2.554 -

Konzernergebnis für verwässertes ergebnis je Aktie 145.805 105.128

Durchschnittlich gewichtete Anzahl der ausgegebenen Aktien 47.497.841 39.328.045

Anzahl potenzieller junger Aktien bei Ausübung der Wandelanleihe 5.051.788 -

Aktienanzahl für verwässertes ergebnis je Aktie 52.549.629 39.328.045

Ergebnis je Aktie verwässert (EUR) 2,77 2,67

* 2 % auf 182,9 Mio. eUr unter Abzug des Konzernsteuersatzes von 30,175 %
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erläuterungen zur Konzernbilanz

17. Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien sowie zur Veräußerung gehaltene Immobilien

Der buchwert der als finanzinvestition gehaltenen immobilien hat sich im geschäftsjahr wie folgt entwickelt:

teUr 2012 2011

Buchwert zum 1. Januar 2.930.249 2.571.723

Veränderung des Konsolidierungskreises 181.620 330.000

Zugänge 193.116 24.059

Abgänge (33.888) (37.388)

Umbuchung gemäß ifrs 5 (45.253) (14.316)

Anpassung der beizulegenden Zeitwerte 76.351 56.172

Buchwert zum 31. Dezember 3.302.195 2.930.249

Die Veränderungen des Konsolidierungskreises im berichtsjahr resultieren aus dem erwerb der gsW corona gmbh mit 

insgesamt 4.031 Wohneinheiten und 62 gewerbeeinheiten. 

Die Zugänge im geschäftsjahr 2012 betreffen im Wesentlichen den Ankauf von zwei weiteren immobilienportfolien. Mit 

Kaufvertrag vom 16. November 2012 wurden 99 Wohneinheiten und 6 gewerbeeinheiten in essen, Magdeburg und 

erfurt durch die tochtergesellschaft gesellschaft für stadterneuerung mbh, weitere 371 Wohneinheiten und 4 gewerbe-

einheiten in Duisburg durch die gsW immobilien beteiligungs gmbh sowie 2.087 Wohneinheiten und 9 gewerbeeinhei-

ten in berlin durch die gsW immobilien Ag erworben. Des Weiteren hat die gsW mit Kaufvertrag vom 17. oktober 2012 

203 Wohneinheiten in berlin-spandau erworben. 

für ein drittes immobilienportfolio mit 209 Wohneinheiten und 9 gewerbeeinheiten in berlin-spandau, das ebenfalls 

mit Kaufvertrag vom 17. oktober 2012 erworben wurde, erfolgt der wirtschaftliche Übergang erst zum 1. Januar 2013. 

hierfür werden geleistete Anzahlungen in höhe von eUr 19,2 Mio. bilanziert.

Darüber hinaus erfolgten Zugänge aus Modernisierungen. im geschäftsjahr 2012 fielen instandhaltungs- und Moderni-

sierungsaufwendungen in höhe von insgesamt teUr 46.391 (2011: teUr 41.139, siehe Ziffer 8) an; dies entspricht 

Aufwendungen und investitionen von rd. eUr 14,00 / m² (2011: eUr 13,01 / m²). 

in höhe von teUr 26.332 (2011: teUr 19.801) wurden instandhaltungsaufwendungen aktiviert. Diese betrafen in höhe 

von teUr 28 (2011: teUr 1.394) instandhaltungsaufwendungen, für die Zuwendungen der öffentlichen hand in An-

spruch genommen wurden. gemäß iAs 20 erfolgte eine Absetzung vom buchwert der entsprechenden immobilien.

Die als finanzinvestition gehaltenen immobilien inklusive der zur Veräußerung vorgesehenen objekte setzen sich wie 

folgt zusammen: 

31.12.2012 31.12.2011

Wohnimmobilien gewerbeimmobilien Wohnimmobilien gewerbeimmobilien

einheiten 58.668 992 52.790 913

fläche (in m2) 3.547.266 106.949 3.244.039 101.672

Des Weiteren wird eine eigengenutzte gewerbeeinheit nach iAs 16 bilanziert. 
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Die Zeitwerte der als finanzinvestition gehaltenen immobilien inklusive der zur Veräußerung vorgesehenen immobilien 

nach ifrs 5 verteilen sich wie folgt: 

teUr 31.12.2012 31.12.2011

Als finanz-
investition gehaltene 

immobilien

Zur Veräußerung 
bestimmte 
immobilien

Als finanz-
investition gehaltene 

immobilien

Zur Veräußerung 
bestimmte 
immobilien

bebaute grundstücke 3.281.110 45.249 2.907.699 15.518

Unbebaute grundstücke 21.085 77 22.550 74

Gesamt 3.302.195 45.325 2.930.249 15.592

Die Zeitwerte der zum 31. Dezember 2012 im bestand befindlichen immobilien (iAs 40 / ifrs 5) würden sich wie folgt 

ergeben, sofern der Diskontierungszinssatz per 31. Dezember 2012 um + / - 0,5 % vom verwendeten Zinssatz abgewi-

chen wäre:

teUr + 0,5 % - 0,5 %

bebaute grundstücke 3.205.451 3.454.304

Unbebaute grundstücke* 21.162 21.162

Gesamt 3.226.613 3.475.466

* Keine Korrelation zum Diskontzinssatz. Der Ansatz bleibt gleich.

Als finanzinvestition gehaltene immobilien sind teilweise im rahmen gewerblicher Miet- bzw. leasingverträge vermietet. 

Die Miet- bzw. leasingverträge haben in der regel eine laufzeit von zehn Jahren und beinhalten Verlängerungsoptionen 

von maximal zweimal fünf Jahren. Die durch die gsW-gruppe abgeschlossenen Mietverträge für Wohnimmobilien sind 

grundsätzlich mit einer Kündigungsfrist von drei Monaten zum Monatsende durch den Mieter kündbar. Die folgenden 

Zahlungsansprüche aus den Mindestmieten / -leasingraten werden in den nächsten Jahren auf grundlage der zum 31. De-

zember 2012 bestehenden Verträge erwartet:

teUr
bis zu  

einem Jahr
Über ein Jahr bis 

zu fünf Jahren Über fünf Jahre

Künftig erwartete Zahlungszuflüsse für operating leases per 31.12.2012 58.207 6.806 612

Künftig erwartete Zahlungszuflüsse für operating leases per 31.12.2011 54.489 6.420 945
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18. Sachanlagen

Die sachanlagen haben sich im geschäftsjahr wie folgt entwickelt:

teUr

grundstücke, 
grundstücks-

gleiche rechte 
und bauten

technische 
Anlagen und 

Maschinen

Andere 
Anlagen, 

betriebs- und 
geschäfts-

ausstattung
sachanlagen aus 

finance lease gesamt

Anschaffungs- oder Herstellungskosten zum 
1. Januar 2011 828 446 1.048 2.942 5.264

Kumulierte Abschreibung zum 1. Januar 2011 (48) (443) (646) (1.550) (2.686)

Buchwert netto zum 1. Januar 2011 780 3 403 1.392 2.578

Zugänge 0 0 144 63 207

Umbuchung gemäß ifrs 5 0 0 (44) 0 (44)

Anpassung der beizulegenden Zeitwerte 68 0 0 0 68

Abschreibungen (58) 0 (162) (224) (444)

Anschaffungs- oder Herstellungskosten zum 
31. Dezember 2011 828 446 995 3.005 5.273

Kumulierte Abschreibung zum 31. Dezember 2011 (38) (443) (654) (1.774) (2.908)

Buchwert netto zum 31. Dezember 2011 790 3 341 1.231 2.365

Zugänge 0 0 48 102 150

Abgänge 0 0 (3) 0 (3)

Anpassung der beizulegenden Zeitwerte 38 0 0 0 38

Abschreibungen (58) 0 (149) (213) (420)

Anschaffungs- oder Herstellungskosten zum 
31. Dezember 2012 828 446 818 3.107 5.199

Kumulierte Abschreibung zum 31. Dezember 2012 (58) (444) (581) (1.987) (3.069)

Buchwert netto zum 31. Dezember 2012 770 3 237 1.119 2.130

19. Derivative Geschäfts- oder Firmenwerte

im berichtsjahr ergab sich aus der jährlichen Überprüfung der Werthaltigkeit des firmenwerts kein Wertberichtigungs-

bedarf, da der erzielbare betrag über dem buchwert lag. Der firmenwert ist der facilita zugeordnet. Die bestimmung des 

erzielbaren betrags erfolgte durch die ermittlung des Nutzungswerts mithilfe der Discounted-cashflow-Methode. Dabei 

werden die geplanten cashflows (nach steuern) aus der vom Management der gsW immobilien Ag genehmigten fünf-

jahresplanung verwendet. Das fünfte Planjahr wird grundsätzlich auch für die cashflows jenseits der fünfjahresperiode 

angesetzt. eine Wachstumsrate zur exploration des letzten Planjahres wird in höhe von 1 % (2011: 1 %) berücksichtigt. 

Der zur Diskontierung verwendete gesamtkapitalkostensatz basiert auf dem risikofreien Zinssatz in höhe von 2,25 % 

(2011: 3,25 %) sowie einer Marktrisikoprämie in höhe von 6,5 % (2011: 5 %). Darüber hinaus werden für die cgU ein aus 

der jeweiligen Peergroup abgeleiteter betafaktor, ein steuersatz sowie die Kapitalstruktur berücksichtigt. Zur Diskontierung 

der cashflows wurde ein Vor-steuer-Diskontierungszinssatz in höhe von 4,40 % (2011: 7,04 %) zugrunde gelegt. 

Die ermittlung des Nutzungswerts für die cash generating Unit erfolgt generell auf basis der Unternehmensplanung. 

Zu ihrer ermittlung werden sowohl Vergangenheitsdaten als auch die erwartete Marktperformance herangezogen. Der 

buchwert des firmenwerts beträgt zum 31. Dezember 2012 teUr 1.125 (2011: teUr 1.125).
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Das Management ist der Auffassung, dass keine nach vernünftigem ermessen grundsätzlich mögliche änderung einer der 

zur bestimmung des Nutzungswerts der cash generating Unit getroffenen grundannahmen dazu führen könnte, dass 

der buchwert der cash generating Unit ihren erzielbaren betrag wesentlich übersteigt.

20. Sonstige immaterielle Vermögenswerte

Die immateriellen Vermögenswerte haben sich im geschäftsjahr wie folgt entwickelt:

teUr 2012 2011

Anschaffungs- oder Herstellungskosten zum 1. Januar 3.003 3.395

Kumulierte Abschreibung zum 1. Januar (2.606) (2.554)

Buchwert netto zum 1. Januar 396 841

Zugänge 48 81

Umbuchung gemäß ifrs 5 0 (133)

Umbuchungen 0 103

Abschreibungen (241) (495)

Anschaffungs- oder Herstellungskosten zum 31. Dezember 2.969 3.003

Kumulierte Abschreibung zum 31. Dezember (2.766) (2.606)

Buchwert netto zum 31. Dezember 203 396

21. Sonstige Finanzlagen

für die in den sonstigen finanzanlagen des Anlagevermögens enthaltenen finanzinstrumente der Kategorie „Zur Veräu-

ßerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte“ in höhe von teUr 6.087 erfolgt der Wertansatz am bilanzstichtag zu 

Anschaffungskosten, da für diese finanziellen Vermögenswerte kein aktiver Markt existiert bzw. der fair Value nicht über 

andere bewertungsmethoden verlässlich ermittelt werden kann. Diese Position beinhaltet nicht konsolidierte Anteile an 

tochterunternehmen sowie Wertpapiere von tochterunternehmen, welche der Anlage derzeit nicht benötigter liquidität 

dienen.

hinsichtlich der Zusammensetzung der sonstigen finanzanlagen wird auf Ziffer 33 „Zusätzliche Angaben zu finanzinstru-

menten“ verwiesen.

22. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 

Die forderungen aus lieferungen und leistungen setzen sich wie folgt zusammen: 

teUr 31.12.2012 31.12.2011

forderungen aus lieferungen und leistungen (brutto) 15.786 13.076

Wertberichtigungen auf forderungen aus lieferungen und leistungen (8.545) (7.749)

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 7.241 5.327
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Der bilanzierte betrag der forderungen aus lieferungen und leistungen verteilt sich dabei wie folgt auf die einzelnen 

geschäftsaktivitäten der gsW-gruppe:

teUr 31.12.2012 31.12.2011

forderungen aus der Vermietung und Verwaltung 5.131 1.381

forderungen aus der Veräußerung von immobilien 1.452 2.743

sonstige forderungen aus lieferungen und leistungen 658 1.203

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 7.241 5.327

Die restlaufzeiten der forderungen aus lieferungen und leistungen sind wie folgt: 

teUr
bis zu  

einem Jahr
Über ein Jahr bis 

zu fünf Jahren Über fünf Jahre

31.12.2012 6.920 299 22

31.12.2011 4.825 485 17

23. Forderungen gegen nahestehende Personen und Unternehmen

im berichtsjahr bestehen forderungen gegen nahestehende Personen und Unternehmen in höhe von teUr 505 (2011: 

teUr 1). Die forderungen gegen nahestehende Personen und Unternehmen betreffen im Wesentlichen forderungen aus 

der ergebnisabführung der zum 1. oktober 2012 veräußerten beteiligung an der gsW betreuungsgesellschaft für Woh-

nungs- und gewerbebau mbh (bWg), berlin.

Wertberichtigungen für erkennbare Ausfallrisiken waren zu den jeweiligen stichtagen nicht notwendig. 

entsprechend dem Vorjahr haben die forderungen gegen nahestehende Personen und Unternehmen eine restlaufzeit 

von bis zu einem Jahr.

Weitere erläuterungen zu den beziehungen zu nahestehende Personen und Unternehmen finden sich unter Ziffer 39.

24. Sonstige Vermögenswerte

Die sonstigen Vermögenswerte gliedern sich wie folgt: 

teUr 31.12.2012 31.12.2011

Derivate 0 1

forderungen an Mitarbeiter 112 146

Debitorische Kreditoren 482 451

sicherheitsleistungen für instandhaltungsverpflichtungen 10.977 5.700

Übrige 2.016 1.911

Sonstige finanzielle Vermögenswerte 13.587 8.208

Abgrenzungen 461 1.788

forderungen aus sonstigen steuern 1.129 1.202

geleistete Anzahlungen 19.343 65

Übrige 1 12

Sonstige übrige Vermögenswerte 20.934 3.067

Sonstige Vermögenswerte 34.521 11.276
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Die sicherheitsleistungen für instandhaltungsverpflichtungen bestehen aus verpfändeten guthaben zugunsten von Kre-

ditinstituten zur Absicherung von instandhaltungsmaßnahmen, welche kurzfristig nicht verfügbar sind.

bei den geleisteten Anzahlungen handelt es sich um Auszahlungen im rahmen des Ankaufs neuer bestände mit Nutzen-

lasten-Wechsel im geschäftsjahr 2013.

Die sonstigen Vermögenswerte weisen die folgenden restlaufzeiten auf:

teUr
bis zu  

einem Jahr
Über ein Jahr bis 

zu fünf Jahren Über fünf Jahre

31.12.2012 22.595 7.176 4.750

31.12.2011 4.575 5.777 924

25.  Zur Veräußerung vorgesehene Vermögenswerte sowie Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit 

zur Veräußerung gehaltenen Vermögenswerten

entsprechend ifrs 5 werden unter den zur Veräußerung vorgesehenen Vermögenswerten die immobilien ausgewiesen, 

bei denen zum jeweiligen bilanzstichtag eine entscheidung zur Veräußerung getroffen worden ist, die Veräußerung der 

immobilien innerhalb von zwölf Monaten nach der entscheidung als höchstwahrscheinlich angesehen werden muss sowie 

die aktiven Vermarktungsbemühungen initiiert worden sind. 

im Vorjahr waren in dieser bilanzposition neben den zur Veräußerung vorgesehenen immobilien auch die Vermögens-

werte und Verbindlichkeiten des zur Veräußerung vorgesehenen tochterunternehmens gsW betreuungsgesellschaft für 

Wohnungs- und gewerbebau mbh (bWg), berlin, ausgewiesen. Die bWg ist mit wirtschaftlichem Übergang vom 1. ok-

tober 2012 auf die Käuferin übergangen (siehe Ziffer 5c).

Per 31. Dezember 2012 bestehen neben den Veräußerungsimmobilien keine weiteren zur Veräußerung stehenden Ver-

mögenswerte und Verbindlichkeiten.

26. Eigenkapital

Die Veränderung der eigenkapitalkomponenten ist in der entwicklung des Konzerneigenkapitals dargestellt.

a) Gezeichnetes Kapital, Kapitalrücklage und genehmigtes Kapital

Das gezeichnete Kapital der gsW beträgt zum 31. Dezember 2012 eUr 50.526.314 (2011: eUr 41.052.630) und verteilt 

sich auf eine entsprechende Anzahl ausgegebener stammaktien zu je eUr 1,00 Nennwert. Die Aktien sind vollständig 

ausgegeben und eingezahlt. 

Mit Datum vom 17. April 2012 hat der Vorstand der gsW mit Zustimmung des Aufsichtsrats eine Kapitalerhöhung gegen 

bareinlagen mit mittelbaren bezugsrechten für die Aktionäre beschlossen. Das grundkapital wurde durch Ausnutzung 

des vorhandenen genehmigten Kapitals um 9,5 Mio. eUr auf 50,5 Mio. eUr gegen bareinlagen durch Ausgabe von 

9.473.684 neuen auf den inhaber lautenden stammaktien (stückaktien) erhöht.
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Auf 99,72 % der neu ausgegebenen Aktien wurden bareinlagen in höhe von 21,30 eUr je Aktie geleistet. Die restlichen 

Aktien, für die keine Ausübung des bezugsrechts erfolgte, wurden über die börse zu einem Preis von 25,95 eUr veräu-

ßert. insgesamt ergab sich ein bruttoemissionserlös vor Verrechnung mit transaktionskosten von 201,9 Mio. eUr. Die 

Kapitalerhöhung wurde am 27. April 2012 in das handelsregister eingetragen.

Die Kapitalrücklage hat sich durch Aufgeldzahlungen im rahmen der Kapitalerhöhung um 192,4 Mio. eUr erhöht. Die 

für die Kapitalerhöhung angefallenen transaktionskosten wurden gemäß iAs 32 mit der Kapitalrücklage verrechnet. 

Zudem erhöhte sich die Kapitalrücklage der gsW im berichtszeitraum aufgrund der anteilsbasierten Vergütung gemäß 

ifrs 2 für die Vorstände um teUr 2.973 und für herrn Dr. scharpe um teUr 279. 

Mit Datum vom 15. November 2012 hat die gsW eine Wandelschuldverschreibung mit einem Volumen von nomi-

nal eUr 182.900.000 emittiert. sie gewährt den Anleiheinhabern das recht, die Anleihen bis 2019 in bis zu insgesamt 

5,05 Mio. junge gsW-Aktien umzuwandeln. Da es sich um ein hybrides finanzinstrument handelt, ist die Wandelanleihe 

gemäß den regelungen des iAs 32.31 in einen eigenkapital- und einen fremdkapitalanteil aufzuteilen. Die für die emissi-

on entstehenden transaktionskosten wurden anteilig auf beide Komponenten verrechnet (iAs 32.38). 

Die Kapitalrücklage hat sich aus der emission der Wandelschuldverschreibung um einen eigenkapitalanteil in höhe von 

teUr 14.980 auf schließlich teUr 328.594 am 31. Dezember 2012 erhöht. Diese setzen sich zusammen aus der eigenka-

pitalkomponente der Wandelschuldverschreibung in höhe von teUr 21.605 und der darauf entfallenen latenten steuer 

von teUr 6.625.

Auf grundlage des beschlusses der hauptversammlung vom 28. Juni 2012 wurde im berichtszeitraum eine Dividende 

von 0,90 eUr pro Aktie (insgesamt 45,5 Mio. eUr) für das abgelaufene geschäftsjahr 2011 aus den gewinnrücklagen 

ausgeschüttet.

Weitere beschlüsse:

Mit beschluss der hauptversammlung wurde ein neues genehmigtes Kapital (genehmigtes Kapital 2012) mit ermächti-

gung zum Ausschluss des bezugsrechts geschaffen. Danach ist der Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-

rats bis zum 27. Juni 2017 (einschließlich) das grundkapital der gesellschaft durch Ausgabe von bis zu 17.000.000 neuen 

auf den inhaber lautenden stückaktien gegen bar- und / oder sacheinlagen einmalig oder mehrmals um insgesamt bis 

zu eUr 17.000.000,00 zu erhöhen. 

Weiterhin wurde der Vorstand durch beschluss der hauptversammlung ermächtigt, bis zum 27. Juni 2017 (einschließlich) 

einmalig oder mehrmals auf den inhaber und / oder auf den Namen lautende Wandel- und / oder optionsschuldverschrei-

bungen und / oder genussrechte und / oder gewinnschuldverschreibungen mit oder ohne Wandlungs- oder optionsrecht 

oder Wandlungspflicht oder eine Kombination dieser instrumente mit oder ohne laufzeitbegrenzung im gesamtnennbe-

trag von bis zu eUr 250.000.000,00 zu begeben und den inhabern bzw. gläubigern von schuldverschreibungen Wand-

lungs- oder optionsrechte zum bezug von insgesamt bis zu 7.500.000 neuen, auf den inhaber lautenden stückaktien der 

gsW immobilien Ag mit einem anteiligen betrag des grundkapitals von insgesamt bis zu eUr 7.500.000,00 (bedingtes 

Kapital 2012) zu gewähren. 
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b) Erwirtschaftetes Konzerneigenkapital 

Das erwirtschaftete Konzerneigenkapital umfasst die in den vergangenen sowie in der laufenden Periode erzielten ergeb-

nisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, soweit sie nicht ausgeschüttet worden sind.

c) Kumuliertes übriges Eigenkapital 

Das kumulierte übrige eigenkapital, das die Zeitwertanpassungen für die nach der Neubewertungsmethode bewerteten 

eigengenutzten immobilien und die Zeitwertanpassung von Derivaten in cashflow hedges sowie von als Available for 

sale klassifizierten Wertpapieren und sonstigen finanzanlagen beinhaltet, hat sich wie folgt entwickelt: 

teUr 2012 2011

Stand zum 1. Januar (46.121) (11.068)

Neubewertungsrücklage aus der Zeitwertbewertung von Afs-Wertpapieren und sonstigen finanzanlagen 0 (10)

Neubewertungsrücklage aus der Zeitwertbewertung von eigengenutzten immobilien 38 68

Kumulierte Zeitwertanpassung von Derivaten in cashflow hedges (35.827) (37.787)

steuerlatenzen 3.020 2.666

(78.890) (46.131)

Davon entfallen auf andere gesellschafter 47 10

Stand zum 31. Dezember (78.843) (46.121)

d) Ergebnis anderer Gesellschafter

Der anderen gesellschaftern zuzuweisende Anteil am Konzerngesamtergebnis ergibt sich zum stichtag wie folgt:

teUr 31.12.2012 31.12.2011

Anteil anderer gesellschafter am Konzernjahresüberschuss 47 12

Anteil anderer gesellschafter am kumulierten übrigen eigenkapital (47) (10)

Anteil anderer Gesellschafter am Konzerngesamtergebnis 0 2

Der Anteil anderer gesellschafter am kumulierten übrigen eigenkapital in höhe von -47 teUr (2011:  -10 teUr) bezieht 

sich auf die Zeitwertänderung der Zinsderivate in cashflow hedges.

e) Gesamtergebnisrechnung

Die gesamtergebnisrechnung, die die Zeitwertanpassungen für die nach der Neubewertungsmethode bewerteten  

eigengenutzten immobilien und die Zeitwertanpassung von Derivaten in cashflow hedges sowie von als Available for 

sale klassifizierten Wertpapieren und sonstigen finanzanlagen beinhaltet, hat sich wie folgt entwickelt:

01.01.-31.12.2012

teUr
vor latenten 

steuern steuerlatenzen
nach latenten 

steuern

Konzernjahresüberschuss 143.298 0 143.298

Neubewertungsrücklage aus der Zeitwertbewertung von eigengenutzten immobilien 38 (11) 27

Zeitwertänderung der Zinsderivate in cashflow hedges (36.681) 3.104 (33.577)

erfolgswirksame reklassifikation von Zinsderivaten 854 (72) 782

Konzerngesamtergebnis 107.509 3.021 110.530
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01.01.-31.12.2011

teUr
vor latenten 

steuern steuerlatenzen
nach latenten 

steuern

Konzernjahresüberschuss 105.141 0 105.141

Neubewertungsrücklage aus der Zeitwertbewertung von Afs-Wertpapieren und sonstigen 
finanzanlagen (10) 3 (7)

Neubewertungsrücklage aus der Zeitwertbewertung von eigengenutzten immobilien 68 (20) 48

Zeitwertänderung der Zinsderivate in cashflow hedges (36.912) 2.621 (34.291)

erfolgswirksame reklassifikation von Zinsderivaten (875) 62 (813)

Konzerngesamtergebnis 67.412 2.666 70.078

27. Pensionsrückstellungen

Die Altersversorgungssysteme sind als beitrags- bzw. leistungsorientierte Pläne ausgestaltet. rückstellungen für Pensi-

onen werden für Verpflichtungen aus Anwartschaften bestimmter ehemaliger Mitarbeiter der gsW-gruppe sowie für 

deren hinterbliebene gebildet. Diese leistungsorientierten Pensionszusagen basieren auf einzelzusagen mit fixierten 

einmalauszahlungsbeträgen und sind vollständig rückstellungsfinanziert. Des Weiteren bestehen beitragsorientierte Pen-

sionszusagen, die von den betreffenden Arbeitnehmern im rahmen einer gehaltsumwandlung finanziert werden. 

Zusätzlich sind gesellschaften der gsW-gruppe Mitglieder der Versorgungsanstalt des bundes und der länder. Die Ver-

sorgungsanstalt des bundes und der länder ist eine Anstalt öffentlichen rechts, die für Mitarbeiter öffentlicher Körper-

schaften sowie bestimmter juristischer Personen des Privatrechts eine zusätzliche Altersversorgung gewährt. Aufgrund 

der bestehenden satzung und regelungen ist die Versorgungsanstalt des bundes und der länder als leistungsorientierter 

Plan zu klassifizieren, der durch mehrere träger finanziert wird („multi-employer defined benefit plan“). entsprechend iAs 

19.30(a) werden die über die Versorgungsanstalt des bundes und der länder gewährten Zusagen jedoch als beitragsori-

entierter Plan bilanziert, da aufgrund der vorliegenden informationen eine berechnung der Pensionsverpflichtungen nach 

der im iAs 19 für leistungsorientierte Pläne geforderten Methode nicht möglich ist. 

Die berechnung der Pensionsrückstellungen für die leistungsorientierten Versorgungssysteme erfolgt nach iAs 19 auf der 

grundlage versicherungsmathematischer Annahmen. in den geschäftsjahren wurden die folgenden Parameter angewandt: 

in % 2012 2011

rechnungszins rentner 2,5 4,2

rententrend 2,0 2,0

gehaltstrend 2,5 2,5

hinsichtlich der lebenserwartung wurden bei den Unternehmen der gsW-gruppe die richttafeln 2005g von Dr. Klaus 

heubeck verwendet. 

für die leistungsorientierten Versorgungssysteme entstanden 2012 Aufwendungen in höhe von teUr 81 (2011: 

teUr 91), die sich wie folgt zusammensetzen: 

teUr 2012 2011

Dienstzeitaufwand 0 0

Zinsaufwand 81 91

realisierter versicherungsmathematischer gewinn 0 0

Pensionsaufwand 81 91
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Der Wert der rückstellung setzt sich wie folgt zusammen:

teUr 31.12.2012 31.12.2011

barwert der Pensionsverpflichtungen 2.345 2.016

Nicht realisierte versicherungsmathematische gewinne (+) und Verluste (-) (523) (123)

Rückstellung 1.822 1.893

Der barwert der Pensionsverpflichtungen hat sich in den entsprechenden Perioden wie folgt entwickelt:

teUr 2012 2011

barwert zum 1. Januar  2.016 1.980

Pensionsaufwand 0 0

Zinsaufwand 81 91

Zahlungen (152) (158)

Nicht realisierter versicherungsmathematischer gewinn 400 103

Barwert zum 31. Dezember  2.345 2.016

Die leistungen der gsW-gruppe an die Versorgungsanstalt des bundes und der länder betrugen 2012 teUr 1.638 

(2011: teUr 1.644). Der Arbeitgeberanteil zur gesetzlichen rentenversicherung belief sich in 2012 auf teUr 2.176 (2011: 

teUr 2.216).

28. Sonstige Rückstellungen

Die sonstigen rückstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

teUr
stand 

01.01.2012

Zugang aus 
erstkon-

solidierung Zuführung Zinseffekt
inanspruch-

nahme Auflösung
Um-

gliederung 
stand 

31.12.2012

rückstellung für belastende 
Verträge 627 0 91 114 (57) 0 0 775

rückstellung für Verpflichtungen 
gegenüber Mitarbeitern 292 0 63 8 (45) 0 0 318

rückstellung für Prozessrisiken 2.744 0 768 267 (1.010) (1.471) 15 1.313

sonstige übrige rückstellungen 1.977 855 1.778 149 (710) (346) (15) 3.688

Sonstige Rückstellungen 5.640 855 2.700 538 (1.822) (1.817) 0 6.094

bei der rückstellung für belastende Verträge handelt es sich um bauleistungsverpflichtungen für objekte, die durch die 

gsW-gruppe an immobilienfonds veräußert wurden. Die bauleistungsverpflichtungen, welche aus den Kauf- und bau-

errichtungsverträgen bezüglich noch nicht modernisierter Wohnungen bestehen, sind durch die gsW zeitlich unbegrenzt 

zu erfüllen.

Die in den rückstellungen für Verpflichtungen gegenüber Mitarbeitern enthaltenen rückstellungen für Altersteilzeitver-

pflichtungen beinhalten die zukünftigen Verpflichtungen der gsW-gruppe aus dem erfüllungsrückstand während der 

aktiven Phase der Anspruchsberechtigten sowie dem Aufstockungsbetrag. in die berechnung wurden die Verpflichtungen 

gegenüber Arbeitnehmern, die eine Altersteilzeitvereinbarung abgeschlossen haben, einbezogen. Die entsprechenden 

Zahlungen zur erfüllung dieser Verpflichtungen werden bis zum geschäftsjahr 2014 anfallen.

Die rückstellungen für Prozessrisiken beinhalten im Wesentlichen risiken für Mängelbeseitigungen an zwei Verkaufs-

objekten mit einer restlaufzeit von zwei Jahren.
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Die sonstigen übrigen rückstellungen enthalten rückstellungen für die Aufbewahrung von geschäftsunterlagen in höhe 

von teUr 791 (2011: teUr 649) mit einer restlaufzeit von zehn Jahren sowie rückstellungen für Vertriebsprovisionen in 

höhe von teUr 528 (2011: teUr 0) und rückstellungen für ausstehende rechnungen externer Dienstleister in höhe von 

teUr 2.039 (2011: teUr 630) mit einer restlaufzeit von jeweils einem Jahr.

29. Finanzverbindlichkeiten

Die finanzverbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

teUr 31.12.2012 31.12.2011

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten aus der immobilienfinanzierung 1.807.027 1.769.020

Verbindlichkeiten aus Wandelschuldverschreibungen 158.728 0

Verbindlichkeiten aus finanzierungsleasingverhältnissen 1.749 1.869

Finanzverbindlichkeiten 1.967.504 1.770.889

a) Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten aus der Immobilienfinanzierung

Die Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten resultieren insbesondere aus der finanzierung der als finanzinvestition 

gehaltenen immobilien. Alle Kredite wurden in eUr aufgenommen. Die Verbindlichkeiten sind zu rd. 99,81 % (2011: 

98,75 %) fest verzinslich bzw. über Zinsswaps wirtschaftlich abgesichert. 

Die Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten haben sich gegenüber dem Vorjahr um teUr 38.007 auf 

teUr 1.807.027 erhöht. 

Der Anstieg resultiert im Wesentlichen aus der immobilienfinanzierung der erworbenen gsW corona gmbh von nominal 

teUr 90.000. Des Weiteren führen Amortisationseffekte aus der effektivzinsmethode gemäß iAs 39.9 sowie barwert-

sprünge gemäß iAs 39 Ag 8 aufgrund neuer Konditionen, die erst nach Vertragsabschluss vereinbart bzw. absehbar 

wurden, zu einem buchwertanstieg. gegenläufig wirken geleistete planmäßige tilgungen sowie sondertilgungen. 

Die besicherung der Verbindlichkeiten erfolgt grundsätzlich über die gewährung entsprechender dinglicher sicherheiten 

sowie über die Abtretung der rechte aus den Mietverträgen. grundsätzlich dienen alle bestands- und Vertriebsobjekte als 

sicherheit.

Die Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten aus der immobilienfinanzierung weisen die folgenden restlaufzeiten auf: 

teUr
bis zu  

einem Jahr
Über ein Jahr bis 

zu fünf Jahren Über fünf Jahre

31.12.2012 78.449 843.147 885.431

31.12.2011 36.849 455.676 1.276.496

b) Verbindlichkeiten aus Wandelschuldverschreibungen

Zum 31. Dezember 2012 werden Wandelschuldverschreibungen mit einem buchwert in höhe von teUr 158.728 (2011: 

teUr 0) bilanziert.

Die gsW hat im geschäftsjahr 2012 erstmals eine Wandelschuldverschreibung emittiert. Nach Abzug der transaktions-

kosten in höhe von teUr 2.922 wurde der Nettoemissionserlös von teUr 179.978 in einen eigenkapitalanteil und in 

einen fremdkapitalanteil aufgeteilt (iAs 32.28). Der fremdkapitalanteil wurde mit dem barwert des emissionstages 
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15. November 2012 auf basis eines vergleichbaren bonds ohne Wandlungsoption bilanziert. Die Verbindlichkeiten aus der 

Wandelschuldverschreibung werden im folgenden nach der effektivzinsmethode mit den fortgeführten Anschaffungs-

kosten bewertet. Die laufzeit beträgt sieben Jahre. 

Zum bilanzstichtag bestehen zusätzlich Verbindlichkeiten aus der Abgrenzung des coupons, da die Auszahlung erst im 

folgejahr erfolgt.

Die Wandelschuldverschreibung beinhaltet neben der Wandlungsoption eingebettete, nicht trennungspflichtige Deriva-

te, da die Anleihebedingungen neben dem emittentenkündigungsrecht auch ein inhaberkündigungsrecht vorsehen, das 

unter bestimmten Voraussetzungen ausgeübt werden kann.

c) Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingverträgen

Die Verbindlichkeiten aus finanzierungsleasingverträgen resultieren aus Wärmecontracting- sowie it-leasing-Verträgen. 

Diese haben die folgenden restlaufzeiten: 

teUr
bis zu  

einem Jahr
Über ein Jahr bis 

zu fünf Jahren Über fünf Jahre

31.12.2012 238 886 625

31.12.2011 220 786 863

Die künftigen Zahlungen aus finanzierungsleasingverträgen lassen sich wie folgt auf den buchwert der bilanzierten Ver-

bindlichkeiten überleiten:

teUr
bis zu  

einem Jahr
Über ein Jahr bis 

zu fünf Jahren Über fünf Jahre

31.12.2012

Zahlungen 401 1.336 755

Zinsanteil (163) (450) (130)

Tilgungsanteil 238 886 625

31.12.2011

Zahlungen 397 1.315 1.073

Zinsanteil (177) (529) (210)

Tilgungsanteil 220 786 863

30. Verbindlichkeiten gegenüber nahestehenden Personen und Unternehmen

im berichtsjahr bestehen Verbindlichkeiten gegenüber nahestehenden Personen und Unternehmen in höhe von teUr 29 

(2011: teUr 20). Die Verbindlichkeiten gegenüber nahestehenden Personen und Unternehmen haben sämtlich eine rest-

laufzeit von bis zu einem Jahr.

Weitere erläuterungen zu den beziehungen zu nahestehenden Personen und Unternehmen finden sich unter Ziffer 39.
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31. Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten gliedern sich wie folgt:

teUr 31.12.2012 31.12.2011

Derivate 91.217 53.568

Übrige finanzielle Verbindlichkeiten 7.478 4.224

Abgegrenzte erbbauzinsen 1.543 1.571

sonstige steuern 11.785 2.293

Verbindlichkeiten gegenüber Mitarbeitern 4.361 4.787

Verbindlichkeiten gegenüber sozialversicherung 403 380

Übrige 4.710 1.983

sonstige übrige Verbindlichkeiten 22.802 11.014

Sonstige Verbindlichkeiten 121.497 68.806

Die sonstigen Verbindlichkeiten weisen die folgenden restlaufzeiten auf:

teUr
bis zu  

einem Jahr
Über ein Jahr bis 

zu fünf Jahren Über fünf Jahre

31.12.2012 24.063 91.837 5.597

31.12.2011 12.053 52.536 4.217

erläuterungen zur Konzernkapitalflussrechnung

32. Angaben zur Kapitalflussrechnung

Die Konzernkapitalflussrechnung stellt die Veränderung der flüssigen Mittel durch Mittelzu- und -abflüsse nach iAs 7 dar. 

Der cashflow aus der betrieblichen tätigkeit wird dabei indirekt aus dem Konzernergebnis abgeleitet, wohingegen die 

cashflows aus der investitions- und finanzierungstätigkeit direkt ermittelt werden. 

Die flüssigen Mittel des Konzerns umfassen teUr 167.737 und sind unbeschränkt verfügbar. 

sonstige Angaben

33. Zusätzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente sowie forderungen aus lieferungen und leistungen haben überwiegend kur-

ze restlaufzeiten. Daher entsprechen deren buchwerte zum Abschlussstichtag näherungsweise dem beizulegenden Zeitwert. 

innerhalb der Klasse finanzanlagen sind in der bewertungskategorie „Available for sale“ finanzinstrumente in höhe von 

teUr 6.087 enthalten, die mangels fehlender Marktdaten nicht zum fair Value bewertet werden. Diese finanzinstru-

mente werden zu Anschaffungskosten bewertet. Der fair Value der Verbindlichkeiten aus finanzierungsleasingverträgen 

entspricht dem bilanzierten buchwert. 
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31.12.2012
bewertungs-

kategorie nach 
iAs 39

Zu fortgeführten 
Anschaffungskosten bewertet

Zum fair 
Value 

bewertet

Keine 
bewertungs-

kategorie 
gemäß iAs 39

Keine finanz-
instrumente 

gemäß iAs 32
summe 

bilanzposten

teUr buchwert fair Value buchwert buchwert buchwert buchwert

Wertpapiere (at cost) Afs 250 250 0 0 0 250

sonstige finanzanlagen Afs 5.837 5.837 0 0 0 5.837

forderungen aus lieferungen  
und leistungen lar 7.241 7.241 0 0 0 7.241

sonstige forderungen lar 13.759 13.759 0 0 21.268 35.027

Derivate1 0 0 0 0 0 0

flüssige Mittel lar 167.737 167.737 0 0 0 167.737

Summe finanzielle 
Vermögenswerte 194.824 194.824 0 0 21.268 216.091

finanzverbindlichkeiten flac 1.807.027 1.878.202 0 0 0 1.807.027

Verbindlichkeiten aus 
Wandelschuldverschreibungen flac 158.728 169.975 0 0 0 158.728

Verbindlichkeiten aus 
finanzierungsleasingverhältnissen 0 0 0 1.749 0 1.749

Verbindlichkeiten aus lieferungen 
und leistungen flac 22.342 22.342 0 0 9.169 31.511

Derivate1 flhft 0 0 6.205 85.013 0 91.217

sonstige Verbindlichkeiten flac 5.861 5.861 0 0 24.447 30.309

Summe finanzielle 
Verbindlichkeiten 1.993.958 2.076.380 6.205 86.762 33.617 2.120.541

einstufung in die fair-Value-hierarchie gemäß ifrs 7.27b (a) i.V.m. ifrs 7.27A: 1 Derivate: level 2 (bewertung aufgrund beobachtbarer inputfaktoren / Marktdaten)

31.12.2011
bewertungs-

kategorie nach 
iAs 39

Zu fortgeführten 
Anschaffungskosten bewertet

Zum fair 
Value 

bewertet

Keine 
bewertungs-

kategorie 
gemäß iAs 39

Keine finanz-
instrumente 

gemäß iAs 32
summe 

bilanzposten

teUr buchwert fair Value buchwert buchwert buchwert buchwert

Wertpapiere (at cost) Afs 250 250 0 0 0 250

sonstige finanzanlagen Afs 5.921 5.921 0 0 0 5.921

forderungen aus lieferungen  
und leistungen lar 5.327 5.327 0 0 0 5.327

sonstige forderungen lar 8.209 8.209 0 0 3.067 11.276

Derivate1 0 0 0 1 0 1

flüssige Mittel lar 62.618 62.618 0 0 0 62.618

Summe finanzielle 
Vermögenswerte 82.325 82.325 0 1 3.067 85.392

finanzverbindlichkeiten flac 1.769.020 1.630.282 0 0 0 1.769.020

Verbindlichkeiten aus 
finanzierungsleasingverhältnissen 0 0 0 1.869 0 1.869

Verbindlichkeiten aus lieferungen 
und leistungen flac 24.969 24.969 0 0 0 24.969

Derivate1 flhft 0 0 4.715 48.853 0 53.568

sonstige Verbindlichkeiten flac 1.423 1.423 0 0 13.726 15.149

Summe finanzielle 
Verbindlichkeiten 1.795.412 1.656.674 4.715 50.722 13.726 1.864.574

einstufung in die fair-Value-hierarchie gemäß ifrs 7.27b (a) i.V.m. ifrs 7.27A: 1 Derivate: level 2 (bewertung aufgrund beobachtbarer inputfaktoren / Marktdaten)
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34. Nettoergebnisse nach Bewertungskategorien

gemäß ifrs 7.20 (a) sind die Nettogewinne und -verluste von finanzinstrumenten für jede bewertungskategorie des 

iAs 39 offenzulegen. Nicht enthalten sind ergebniseffekte aus finance leases oder Derivaten in sicherungsbeziehungen, 

da diese vom Anwendungsbereich des iAs 39 ausgenommen sind bzw. nach sondervorschriften bilanziert werden und 

deshalb keiner der in iAs 39 genannten bewertungskategorien zugeordnet werden. 

Die Nettoergebnisse aus finanzinstrumenten, gegliedert nach den einzelnen bewertungskategorien des iAs 39, stellen 

sich wie folgt dar:

teUr

bewertungs-
kategorie nach 

iAs 39 2012 2011

Ausgereichte Kredite und forderungen lar (111) (1.618)

Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte Afs 33 167

erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermögenswerte oder 
Verbindlichkeiten (zu handelszwecken gehalten) flhft (3.496) 7.409

Zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten flac (52.568) (63.375)

Summe (56.141) (57.417)

Das Nettoergebnis der bewertungskategorie ausgereichte Kredite und forderungen beinhaltet Zinserträge aus liquiden 

Mitteln, Wertberichtigungen und Wertaufholungen aus der Auflösung von Wertberichtigungen von Mietforderungen 

sowie Abschreibungen von Mietforderungen.

Das Nettoergebnis der bewertungskategorie zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte beinhaltet Zinser-

träge aus Dividendenzahlungen von verbundenen Unternehmen sowie Abschreibungen auf gehaltene finanzanlagen die 

zu fortgeführten Anschaffungskosten bilanziert werden. 

Das Nettoergebnis aus der bewertungskategorie zu handelszwecken gehaltene finanzinstrumente beinhaltet die Zinsauf-

wendungen und -erträge für derivative finanzinstrumente ohne wirksame sicherungsbeziehung sowie die ergebnisse aus 

der bewertung dieser Derivate zu Marktwerten. 

Das Nettoergebnis der bewertungskategorie zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlich-

keiten beinhaltet insbesondere Zinsaufwendungen für den laufenden Kapitaldienst und die Wandelschuldverschreibung 

sowie das ergebnis aus der Darlehensamortisation.

35. Risiken aus Finanzinstrumenten

a) Grundsätze des Risikomanagements

Der gsW-Konzern sieht sich durch den einsatz von finanzinstrumenten Ausfallrisiken, liquiditätsrisiken und Marktrisi-

ken ausgesetzt. es besteht ein wirksames risikomanagementsystem, das durch eine klare funktionale organisation des 

risikosteuerungsprozesses unterstützt wird. 

Der rahmen der finanzpolitik wird vom Vorstand festgelegt und vom Aufsichtsrat überwacht. Die Umsetzung der 

finanzpolitik sowie das laufende risikomanagement obliegen dem bereich corporate finance. Der einsatz derivativer 

finanzinstrumente ist durch entsprechende richtlinien geregelt und kann nur zur Absicherung bestehender grundge-
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schäfte sowie geplanter transaktionen, deren eintreten hinreichend wahrscheinlich ist, erfolgen. Durch diese richtlinien 

werden die Verantwortlichkeiten, der handlungsrahmen und die berichterstattung sowie die strikte trennung von handel 

und Abwicklung festgelegt.

b) Ausfallrisiken 

Als Kredit- bzw. Ausfallrisiko gilt das risiko, dass die geschäftspartner – im Wesentlichen die Mieter – ihren vertraglichen 

Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen können und dies für die gsW-gruppe zu einem Verlust führen wird. Zur 

steuerung der Ausfallrisiken wird eine Überprüfung der bonität vorgenommen. 

Ausfallrisiken existieren für alle Klassen von finanzinstrumenten, insbesondere für forderungen aus lieferungen und 

leistungen. Die gsW-gruppe sieht sich keinem wesentlichen bonitätsrisiko gegenüber einer einzelnen Vertragspartei 

ausgesetzt. Die Konzentration des bonitätsrisikos ist aufgrund des breiten und heterogenen Kundenstamms begrenzt. 

Die bonität der Vertragspartner wird laufend überwacht. bei deutlicher Verschlechterung der bonität des Vertragspart-

ners ist die gsW bestrebt, bestehende Positionen schnellstmöglich abzubauen; neue Positionen werden mit solchen 

Vertragspartnern dann nicht mehr eingegangen.

Das höchstmögliche Ausfallrisiko entspricht dabei dem buchwert der finanziellen Vermögenswerte, ohne dabei den Wert 

erhaltener sicherheiten oder anderer risikomindernder Vereinbarungen einzubeziehen. Der maximale betrag der in-

anspruchnahme für übernommene bürgschaften für tochter- bzw. beteiligungsgesellschaften beläuft sich auf teUr 3.397. 

Die folgende tabelle stellt die finanziellen Vermögenswerte dar, die zum Abschlussstichtag wertgemindert wurden:

31.12.2012

teUr
buchwert vor 

Wertminderung Wertminderung 

Wertpapiere (at cost) 250 0

sonstige finanzanlagen 5.916 (79)

forderungen aus lieferungen und leistungen 18.709 (11.468)

sonstige forderungen 13.799 (40)

Summe 38.673 (11.587)

31.12.2011

teUr
buchwert vor 

Wertminderung Wertminderung 

Wertpapiere (at cost) 250 0

sonstige finanzanlagen 5.959 (38)

forderungen aus lieferungen und leistungen 16.118 (10.791)

sonstige forderungen 8.287 (78)

Summe 30.614 (10.907)

es bestehen bruttoforderungen im Zusammenhang mit der Vermietung und Verpachtung in höhe von insgesamt 

eUr 12,6 Mio. für einen forderungsbestand von eUr 5,8 Mio. existieren sicherheiten (im Wesentlichen Mietkautionen) 

in höhe von eUr 5,9 Mio., die für die Verrechnung der offenen forderungen in betracht kommen, soweit die rechtlichen 

Voraussetzungen erfüllt sind. in höhe von eUr 2,8 Mio. bestehen Übersicherungen, da die jeweils hinterlegte Mietkau-

tion größer ist als die bestehende forderung. für offene forderungen in höhe von eUr 3,0 Mio. bestehen Untersiche-

rungen, da die jeweils hinterlegte Mietkaution geringer ist als die bestehende forderung. Darüber hinaus liegen unbare 
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sicherheiten (im Wesentlichen bürgschaften und Verpfändungserklärungen) vor. Die erhaltenen sicherheiten wurden bis 

zum Abschlussstichtag weder verkauft noch als sicherheiten weitergegeben und werden nach beendigung des Mietver-

hältnisses dem jeweiligen Mieter wieder ausgehändigt, soweit keine verrechenbaren forderungen bestehen.

Die Wertminderungen entwickelten sich 2012 wie folgt:

teUr

Wert-
minderung 

zum Perioden-
beginn

erfolgs-
wirksame 

Veränderung 
der Wert-

berichtigung

Ausbuchungen 
von finanziellen 

Vermögens-
werten

Wert-
minderung zum 

Periodenende

Wertpapiere (at cost) 0 0 0 0

sonstige finanzanlagen (38) 0 (41) (79)

forderungen aus lieferungen und leistungen (10.791) (766) 88 (11.468)

sonstige forderungen (78) (17) 55 (40)

Die Wertminderungen entwickelten sich 2011 wie folgt:

teUr

Wert-
minderung 

zum Perioden-
beginn

erfolgs-
wirksame 

Veränderung 
der Wert-

berichtigung

Ausbuchungen 
von finanziellen 

Vermögens-
werten

Wert-
minderung zum 

Periodenende

Wertpapiere (at cost) 0 0 0 0

sonstige finanzanlagen 0 0 (38) (38)

forderungen aus lieferungen und leistungen (9.613) (1.464) 285 (10.791)

sonstige forderungen (45) (32) 0 (78)

in der nachfolgenden tabelle werden die zum Abschlussstichtag überfälligen, aber nicht wertgeminderten forderungen dar-

gestellt. Die Wertpapiere und finanzanlagen der bewertungskategorie available for sale sind zum bilanzstichtag nicht fällig.

31.12.2012

gesamt-
buchwert

davon zum 
stichtag weder 
wert gemindert 
noch überfällig davon zum stichtag überfällig und nicht wertgemindert

teUr buchwert < 180 tage
180 - 360 

tage
360 - 540 

tage
540 - 720 

tage > 720 tage

forderungen aus lieferungen und 
leistungen 7.241 3.599 2.546 8 19 8 187

sonstige forderungen 13.759 13.171 154 5 63 37 323

Summe 21.000 16.770 2.699 13 82 44 511
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31.12.2011

gesamt-
buchwert

davon zum 
stichtag weder 
wert gemindert 
noch überfällig davon zum stichtag überfällig und nicht wertgemindert

teUr buchwert < 180 tage
180 - 360 

tage
360 - 540 

tage
540 - 720 

tage > 720 tage

forderungen aus lieferungen und 
leistungen 5.327 50 4.260 8 31 0 533

sonstige forderungen 8.209 7.056 552 72 27 8 355

Summe 13.537 7.106 4.812 81 58 8 888

Die Vorjahresangaben wurden dahingehend angepasst, dass pauschaliert einzelwertberichtigte Mietforderungen nicht 

mehr in dieser Darstellung enthalten sind. letztere erfolgen je nach Dauer der Überfälligkeit der forderungen nach 

unterschiedlichen Wertberichtigungssätzen. Ab 180 tagen erfolgen Wertberichtigungen zu 25 %, danach schrittweise 

ansteigend zu 50 %, 75 % und zu 100 %.

c) Liquiditätsrisiken 

Als liquiditätsrisiko wird das risiko bezeichnet, dass ein Unternehmen seinen Zahlungsverpflichtungen zu einem vertrag-

lich vereinbarten Zeitpunkt nicht nachkommen kann. 

Zur sicherstellung der liquidität des gsW-Konzerns werden die liquiditätsbedürfnisse der gruppe fortlaufend von der 

Abteilung treasury überwacht und geplant. es werden stets ausreichend liquide Mittel gehalten, um die Verpflichtungen 

der gruppe für einen bestimmten Zeitraum erfüllen zu können. Zusätzlich besteht eine kurzfristige Kreditlinie in höhe 

von eUr 10 Mio., die bei bedarf in Anspruch genommen werden kann. Die Kreditlinie ist unbesichert.  

Aus der nachfolgenden tabelle sind die vertraglich vereinbarten (undiskontierten) Zins- und tilgungszahlungen der origi-

nären finanziellen Verbindlichkeiten sowie der derivativen finanzinstrumente mit negativem beizulegenden Zeitwert des 

gsW-Konzerns ersichtlich.

31.12.2012 buchwert restlaufzeiten

teUr
bis zu einem 

Jahr

Über ein Jahr bis 

zu fünf Jahren Über fünf Jahre

originäre finanzielle Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten aus der immobilienfinanzierung 1.807.027 124.355 993.721 1.228.388

Verbindlichkeiten aus Wandelschuldverschreibungen 158.728 3.658 14.632 190.216

Verbindlichkeiten aus finanzierungsleasingverhältnissen 1.749 401 1.336 755

Verbindlichkeiten aus lieferungen und leistungen 22.342 21.859 483 0

sonstige Verbindlichkeiten 5.861 5.354 507 0

Derivative finanzielle Verbindlichkeiten 91.217 23.451 68.586 1.063

Summe 2.086.924 179.078 1.079.265 1.420.422
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31.12.2011 buchwert restlaufzeiten

teUr
bis zu einem 

Jahr
Über ein Jahr bis 

zu fünf Jahren Über fünf Jahre

originäre finanzielle Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten aus der immobilienfinanzierung 1.769.020 93.741 660.683 1.643.879

Verbindlichkeiten aus finanzierungsleasingverhältnissen 1.869 397 1.315 1.073

Verbindlichkeiten aus lieferungen und leistungen 24.969 24.307 635 28

sonstige Verbindlichkeiten 1.423 917 51 454

Derivative finanzielle Verbindlichkeiten 53.568 10.515 47.144 (2.220)

Summe 1.850.848 129.878 709.828 1.643.214

einbezogen sind alle instrumente im bestand, für die zum bilanzstichtag bereits Zahlungen vertraglich vereinbart sind. 

Planzahlen für zukünftige neue Verbindlichkeiten gehen nicht ein. Die variablen Zinszahlungen aus finanzinstrumenten 

werden unter Zugrundelegung der zuletzt vor dem bilanzstichtag gefixten Zinssätze ermittelt. Jederzeit rückzahlbare 

finanzielle Verbindlichkeiten sind immer dem frühesten Zeitraster zugeordnet. 

Außerdem bestehen finanzgarantien in höhe von teUr 3.397 (2011: teUr 3.423), welche der restlaufzeit bis 1 Jahr 

zuzuordnen sind.

in einigen Darlehensverträgen wurden financial covenants vereinbart, die bei Nichteinhaltung ein Kündigungsrecht der 

bank auslösen können, sofern keine heilung der Verstöße erfolgt.

Per 31. Dezember 2012 wurden keine covenantverstöße festgestellt.

d) Marktrisiken (Zinsrisiken) 

Die gsW-gruppe ist aufgrund ihrer geschäftsaktivitäten einem signifikanten Zinsänderungsrisiko ausgesetzt. Das Zinsän-

derungsrisiko resultiert dabei insbesondere aus variabel verzinslichen Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten. 

Zinsänderungsrisiken werden gemäß ifrs 7 mittels sensitivitätsanalysen dargestellt. im rahmen der sensitivitätsanalyse 

wird ermittelt, welche Auswirkungen eine änderung der Marktzinssätze auf die Zinserträge und -aufwendungen, auf 

handelsgewinne und -verluste sowie auf das eigenkapital zum bilanzstichtag nehmen würde. Das Zinsrisiko kann sowohl 

als fair-Value-risiko (betrachtung zum stichtag) als auch als cashflow-risiko (stromgrößenbetrachtung) auftreten. 

im rahmen der sensitivitätsanalyse werden die eigenkapital- und guV-effekte durch eine parallele Verschiebung 

der eUr-Zinskurve um + / -50 basispunkte (bP) betrachtet. Die cashflow-effekte aus Verschiebung der Zinskurve bezie-

hen sich dabei lediglich auf die Zinsaufwendungen bzw. -erträge für die kommende berichtsperiode. 

Zur Minimierung der risiken aus Zinsänderungen werden selektiv für bestimmte finanzierungen derivative finanzinstru-

mente eingesetzt. es werden keine derivativen finanzinstrumente zu spekulativen Zwecken eingesetzt.

Der einsatz derivativer finanzinstrumente ist durch entsprechende richtlinien geregelt und kann nur zur Absicherung 

bestehender grundgeschäfte sowie geplanter transaktionen, deren eintreten hinreichend wahrscheinlich ist, erfolgen. 

Durch diese richtlinien werden die Verantwortlichkeiten, die handlungsrahmen und die berichterstattung sowie die strik-

te trennung von handel und Abwicklung festgelegt.
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Zum 30. März 2012 hat die gsW zwei bestehende swapvereinbarungen vorzeitig gekündigt. für einen weiteren  

Zinsswap endete die laufzeit der swapvereinbarung. 

Des Weiteren hat die gsW zum 26. september 2012 eine forwardswapvereinbarung mit einer laufzeit von 6 Jahren ab-

geschlossen. Der Zinsswap beginnt am 31. Januar 2015. Der swap wird als sicherungsgeschäft gemäß iAs 39 bilanziert.

infolge von objektverkäufen und daraus resultierenden sondertilgungen von Darlehen in der gsW im laufe des  

geschäftsjahres wurden die dem entfallenen grundgeschäft zugeordneten layer des sicherungsinstruments abgelöst und 

die bilanzierung der sicherungsbeziehung für diese layer wurde eingestellt. Die auf den aufgelösten teilbetrag entfal-

lende und erfolgsneutral im eigenkapital erfasste hedgerücklage wurde in höhe von teUr 15 erfolgswirksam aufgelöst 

(2011: teUr 184).

Zum 31.12.2012 befanden sich folgende derivative finanzinstrumente im bestand:

teUr Nominalwerte swap-rate
fV per 

31.12.2012

13 Zinsswaps 1.164.357
1,70 % bis 

4,80 % (91.217)

Die im rahmen des cashflow-hedge-Accounting gesicherten cashflows aus den grundgeschäften werden in den Jahren 

2013 bis 2021 anfallen und zeitgleich die gewinn- und Verlustrechnung berühren. 

im Jahr 2012 wurden im rahmen des hedge Accounting Verluste aus ineffektivitäten in höhe teUr 9 (2011: teUr 0) in 

der gewinn- und Verlustrechnung erfasst. 

Die nachstehende tabelle zeigt den betrag, der während des berichtszeitraums direkt im eigenkapital erfasst wurde. Dies 

entspricht dem effektiven teil der fair Value-änderung.

eigenkapital und guV-implikationen:

teUr 2012 2011

Anfangsbestand per 01.01. (49.238) (11.452)

erfassung im eigenkapital im berichtszeitraum (36.681) (36.912)

Auflösung aus eigenkapital in die guV 854 (875)

Endbestand per 31.12. (85.065) (49.238)

ifrs 7 verlangt im rahmen der Darstellung zu Marktrisiken ebenfalls offenlegungen im bereich der Währungsrisiken und 

zu sonstigen Preisrisiken. im berichtszeitraum hatte der gsW-Konzern keine relevanten Positionen im bestand. 

basierend auf den finanzinstrumenten, die der gsW-Konzern zum stichtag hält oder begeben hat, hätte eine hypotheti-

sche Veränderung der für die jeweiligen instrumente maßgeblichen Zinssätze die nachfolgend aufgeführten effekte (vor 

steuern) gehabt.
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sensitivitäten 2012:

eigenkapitaleffekt guV-effekt

teUr + 50 bP  - 50 bP + 50 bP  - 50 bP

originäre Finanzinstrumente

erhaltene Darlehen – – (337) 337

flüssige Mittel – – 839 (839)

Derivative Finanzinstrumente und Hegde-Beziehungen     

freistehende Derivate – – 1.234 (1.130)

cashflow hedges 23.710 (24.743) (9) 11

Summe 23.710 (24.743) 1.727 (1.621)

sensitivitäten 2011:

eigenkapitaleffekt guV-effekt

teUr + 50 bP  - 50 bP + 50 bP  - 50 bP

originäre Finanzinstrumente

erhaltene Darlehen – – (541) 541

flüssige Mittel – – 313 (313)

Derivative Finanzinstrumente und Hegde-Beziehungen     

freistehende Derivate – – 1.487 (1.402)

cashflow hedges 20.833 (20.106) - -

Summe 20.833 (20.106) 1.259 (1.174)

36. Sonstige finanzielle Verpflichtungen 

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen des Konzerns beinhalten zum bilanzstichtag künftige Zahlungen (netto) aus 

„operating leases“ in höhe von teUr 15.333 (2011: teUr 19.980) sowie das bestellobligo für als finanzinvestition ge-

haltene immobilien und sachanlagen in höhe von teUr 4.496 (2011: teUr 2.875).

Die zukünftigen Zahlungsverpflichtungen aus nicht umleg- und unkündbaren „operating leases“ weisen die folgenden 

laufzeiten auf: 

teUr
bis zu  

einem Jahr
Über ein Jahr bis 

zu fünf Jahren Über fünf Jahre

31.12.2012 5.410 9.923 0

31.12.2011 5.420 14.560 0

Zu den wesentlichen operating-leasing-Verträgen zählen der generalmietvertrag für das Verwaltungsgebäude charlot-

tenstraße (ehemals Kochstraße) sowie der sAP-betreibervertrag.
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37. Anteilsbesitzliste

Der Anteilsbesitz der gsW stellt sich zum 31. Dezember 2012 wie folgt dar:

teUr eigenkapital
Anteil am 

Kapital ergebnis

Verbundene Unternehmen, vollkonsolidiert

gsW grundvermögens- und Vertriebsgesellschaft mbh, berlin1 90.256 100,0 % 0

facilita berlin gmbh, berlin 980 100,0 % 341

gsW gesellschaft für stadterneuerung mbh, berlin 286 100,0 % (103)

stadtentwicklungsgesellschaft buch mbh, berlin 2.204 100,0 % (56)

grundstücksgesellschaft Karower Damm mbh, berlin1 189 100,0 % 0

gsW Acquisition 3 gmbh, essen 75.456 100,0 % 10.478

gsW immobilien beteiligungs gmbh, berlin 11 100,0 % (6)

Zweite gsW Verwaltungs- und betriebsgesellschaft mbh, berlin 37 100,0 % 3

Wohnwert Versicherungsagentur gmbh, berlin1 26 100,0 % 0

gsW corona gmbh, berlin (11.439) 99,7 % (14.454)

gsW Pegasus gmbh, berlin1 (15.662) 99,7 % 7.483

Wohnanlage leonberger ring gmbh, berlin1 (530) 99,6 % 0

Zisa grundstücksbeteiligungs gmbh & co. Kg, berlin1 23 94,9 % (15)

gsW immobilien gmbh & co. leonberger ring Kg, berlin1 406 94,0 % 44

gsW Verwaltungs- und betriebsgesellschaft mbh & co. Zweite beteiligungs Kg, berlin1 (27.481) 93,1 % 1.293

Verbundene Unternehmen, nicht konsolidiert

Zisa Verwaltungs gmbh, berlin2 19 100,0 % (5)

gsW berliner Asset invest Verwaltungs gmbh, berlin2 23 100,0 % (2)

gsW berliner Asset invest gmbh & co. Kg , berlin2 9 100,0 % (4)

DcM gmbh & co. Kg renditefonds 506 Kg, München3 32 99,0 % 0

DcM gmbh & co. Kg renditefonds 507 Kg, München3 276 99,0 % 0

DcM gmbh & co. Kg renditefonds 508 Kg, München3 84 99,0 % 0

DcM gmbh & co. Kg renditefonds 510 Kg, München3 272 99,0 % 0

Gemeinschaftsunternehmen, nicht konsolidiert

siWoge 1992 siedlungsplanung und Wohnbauten gesellschaft mbh, berlin2 4.361 50,0 % 86

gsZ gebäudeservice und sicherheitszentrale gmbh, berlin2 140 33,3 % 57

Assoziierte Unternehmen, nicht konsolidiert

Zisa beteiligungs gmbh, berlin2 25 49,0 % (4)

gsW-fonds Weinmeisterhornweg 170–178 gbr, berlin2 (7.569) 44,4 % 19

1 inanspruchnahme der befreiungsvorschriften nach § 264 Abs. 3 hgb bzw. § 264b hgb | 2 Aufgrund von Unwesentlichkeit nicht konsolidiert und als beteiligung ausgewiesen 
3 Keine Konsolidierung, da beherrschungsmöglichkeit gesellschaftsvertraglich ausgeschlossen
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38. Anteilsbasierte Vergütung

a) Long Term Incentive Plan unter den alten Geschäftsführeranstellungsverträgen (Exit LTIP) 

im rahmen der mit den Vorständen vor dem formwechsel der gesellschaft in die rechtsform einer Aktiengesellschaft 

abgeschlossenen geschäftsführeranstellungsverträge wurden den Vorständen langzeitanreize in form eines long term 

incentive Plans (ltiP) gewährt. 

Die Vorstände sollten dabei die Möglichkeit erhalten, an der erzielten Wertsteigerung des von den investoren eingesetz-

ten Kapitals zum Zeitpunkt eines endgültigen Ausstiegs der investoren (exit) zu partizipieren.

bei eintritt eines exits (z. b. iPo) sollten die Vorstände eine barzahlung erhalten, die sich aus individuell festgelegten Pro-

zentsätzen des Net equity Values (d.h. unter Abzug der Anschaffungskosten), der an die investoren gezahlten Dividen-

denzahlungen bzw. des bei exit erwirtschafteten gewinns ergibt. 

Voraussetzung zur Zahlung dieses exit ltiPs war das bestehen des Arbeitsverhältnisses zum Zeitpunkt des exit-events 

sowie teilweise das erreichen bestimmter weiterer Unternehmensziele (z. b. interne Verzinsung). 

Die Zahlungsverpflichtung bei eintritt eines exit-events und erreichen aller Ziele lag gemäß den regelungen bei der 

gsW immobilien Ag, die im fall des Vorstandsvorsitzenden durch einen Downstream Merger von dem ursprünglichen 

Akquisitionsvehikel auf die damalige gsW immobilien gmbh (vor dem formwechsel) übergegangen war.

b) Modifikation der Exit LTIP Vereinbarung der Vorjahre

Mit blick auf den im April 2011 erfolgten iPo und das unter den alten geschäftsführeranstellungsverträgen bestehende 

sonderkündigungsrecht bei gesellschafterwechseln (auch im fall eines börsengangs) wurden diese vorstehend darge-

stellten regelungen mit Wirkung zum 31. März / 1. April 2011 aufgehoben. Die regelungen zum exit ltiP wurden unter 

anderem dahingehend modifiziert, dass die Verpflichtung zur begleichung der langzeitanreize nicht mehr durch die 

gsW immobilien Ag erfolgt, sondern dass diese Verpflichtung von den (ehemaligen) Alleingesellschaftern der gesell-

schaft übernommen wurde. hierdurch sollte insbesondere eine benachteiligung der mit dem iPo neu hinzutretenden Ak-

tionäre ausgeschlossen werden. Die exit ltiP-Vereinbarungen mit den Vorständen der gsW immobilien Ag wurden des 

Weiteren insoweit verändert, dass nur noch ein gewisser teil des bei exit ansonsten fällig werdenden bonusbetrags sofort 

in bar ausgezahlt und der verbleibende teil des bonus durch eine (aufgeschobene) Aktienübertragung (Aktienkomponen-

te) abgewickelt wird. Damit haben die Vorstände auf eine sofortige vollständige Auszahlung der durch die Vereinbarung 

modifizierten Ansprüche verzichtet und dadurch ihr nachhaltiges, langfristiges commitment gegenüber der gesellschaft 

zum Ausdruck gebracht. für die berechnung der Anzahl der in Aussicht gestellten Aktien der gsW immobilien Ag ist der 

Ausgangsbetrag der Aktienkomponente sowie der emissionspreis maßgeblich. Der Anspruch auf die Aktienkomponente 

entsteht anteilig über einen Zeitraum von bis zu drei Jahren jeweils am Jahrestag des börsengangs. Voraussetzung für 

die Übertragung ist ein nicht aufgrund einer wirksamen außerordentlichen Kündigung seitens der gsW immobilien Ag 

gemäß § 626 bgb beendetes Dienstverhältnis. 

Der gesamtwert der durch die gesellschafter gewährten Vergütung ergibt sich für einen teil der begünstigten abwei-

chend von den regelungen des alten exit ltiP aus einem individuell festgelegten Prozentsatz am Unternehmenswert. für 

einen berechtigten sieht auch diese Vereinbarung weiterhin das erreichen bestimmter Performancehürden vor. 
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Aufgrund der Modifikation des alten exit ltiP (Wechsel des Verpflichteten) ist die Vergütungskomponente ab diesem 

Zeitpunkt nicht mehr als cash-settled share-based payment transactions, sondern gemäß den regelungen zu equity-

settled share-based payment transactions zu behandeln. 

Die aufgrund des alten exit ltiP gebildete rückstellung in höhe von teUr 700 wurde somit zum Zeitpunkt der Modifika-

tion in 2011 aufgelöst und ein korrespondierender betrag im eigenkapital gebildet.

Der sich durch diese weiteren Modifikationen des alten exit ltiP ergebende, zusätzlich an die begünstigten zu gewäh-

rende Vorteil beläuft sich zum Zeitpunkt der änderung im März 2011 auf insgesamt rund eUr 12,8 Mio. bzw. (unter 

hinzurechnung der vorgenannten eUr 0,7 Mio.) auf insgesamt rund eUr 13,5 Mio., und zwar wie folgt verteilt: herr 

Zinnöcker: eUr 9,6 Mio.; herr schwagenscheidt: eUr 2,2 Mio.; herr segal: eUr 1,7 Mio. im ifrs-Konzernabschluss 

2012 werden davon teUr 2.205 (2011: teUr 9.990) als Aufwand ausgewiesen. im handelsrechtlichen Jahresabschluss 

der gsW immobilien Ag dürfen durch die gesellschafter gewährte Vergütungen für den Vorstand nicht ausgewiesen 

werden. Zur bestimmung dieses Werts wurden die zum Zeitpunkt der änderung erwarteten Annahmen der formel für 

die ermittlung der höhe des exit-bonus zugrunde gelegt. 

c) LTI (mehrjährige aktienbasierte Vergütung) 2012

im rahmen der Überarbeitung der Vorstandsverträge wurde auch die anteilsbasierte Vergütungskomponente in form des 

lti überarbeitet. Als erfolgsabhängige Vergütung mit mehrjähriger bemessungsgrundlage wird jedem Vorstandsmitglied 

nach Ablauf eines jeden geschäftsjahres die gewährung einer bestimmten Anzahl von Aktien der gesellschaft (soge-

nannte Performance shares) in Aussicht gestellt. Die Anzahl der in Aussicht gestellten Aktien entspricht dem betrag der 

gezahlten jahresbezogenen erfolgsabhängigen Vergütung für das abgelaufene geschäftsjahr geteilt durch den börsenkurs 

der gsW-Aktie. Drei Jahre nach Ablauf des geschäftsjahres, für das dem Vorstandsmitglied jeweils die gewährung der 

Aktien in Aussicht gestellt wurde, stellt der Aufsichtsrat die Anzahl der tatsächlich zu gewährenden Aktien fest. Maßgeb-

lich dafür ist die durchschnittliche entwicklung des Aktienkurses der gsW immobilien Ag im jeweiligen Dreijahreszeit-

raum im Vergleich zur entwicklung des ePrA germany-index. Die gewährung der Performance shares setzt nicht voraus, 

dass die organstellung des Vorstandsmitglieds oder dessen Anstellungsvertrag bis zum Zuteilungszeitpunkt fortbestehen. 

für weitere Ausführungen zur anteilsbasierten Vergütung verweisen wir auch auf den Vergütungsbericht im lagebericht.

39. Beziehungen zu nahestehenden Personen und Unternehmen

Als nahestehende Personen und Unternehmen gemäß iAs 24 gelten für die gsW-gruppe die Personen und Unterneh-

men, die die gruppe beherrschen bzw. einen maßgeblichen einfluss auf diese ausüben oder durch die gruppe beherrscht 

bzw. maßgeblich beeinflusst werden. 

Dementsprechend werden die Mitglieder und nahestehende Angehörige der Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder der 

gsW, Mitglieder des Managements mit wesentlichen leitungsfunktionen sowie die tochter-, assoziierten und gemein-

schaftsunternehmen der gsW-gruppe als nahestehende Personen und Unternehmen definiert. 

Neben den geschäftsbeziehungen zu den in den Konzernabschluss im Wege der Vollkonsolidierung einbezogenen toch-

terunternehmen bestanden die folgenden geschäftsbeziehungen mit nahestehenden Personen und Unternehmen:
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a) Beziehungen zu nahestehenden Personen

Durch hauptversammlungsbeschluss gemäß § 286 Abs. 5 hgb vom 14. April 2010 wird auf eine individualisierte offen-

legung der Vorstandsvergütung für 2011 verzichtet. 

Die gesamtbezüge der Vorstände der gsW betragen in 2012 teUr 2.682 (gesamtbezüge Vorjahresvergleichszahl: 

teUr 1.998). 

teUr (brutto) grundvergütung

Jahresbezogene 
erfolgsabhängige 
Vergütung (short 

term incentive) 

erfolgsabhängige 
Vergütung mit 

mehrjähriger 
bemessungs-

grundlage (long 
term incentive) Nebenleistungen gesamt 

thomas Zinnöcker (Vorstandsvorsitzender) 490 258 258 22 1.028

Jörg schwagenscheidt 395 208 208 20 831

Andreas segal 395 208 208 12 823

Gesamt 1.280 674 674 54 2.682

für das Jahr 2011 fielen für den gesamten Vorstand teUr 1.056 auf fixe bestandteile und teUr 704 auf variable be-

standteile an. Darüber hinaus wurde in 2011 ein Anspruch von teUr 238 auf eine Vergütungskomponente mit langfristi-

ger Anreizwirkung erworben. Die erfolgsbezogene variable Vergütung für das Jahr 2011 betrug endgültig teUr 684 und 

wurde in 2012 ausgezahlt. 

im Jahr 2012 wurden keine leistungen aufgrund der beendigung von Arbeitsverhältnissen gezahlt (2011: teUr 0). Die 

Altgesellschafter W2001 capitol b.V. und lekkum holding b.V. tragen im rahmen von bilateralen Vereinbarungen mit 

den Vorständen die Kosten für eine ergänzende Vergütungskomponente mit langfristiger Anreizwirkung (long term in-

centive plan, ltiP). in diesem Jahr weist die gesellschaft daraus gemäß ifrs 2 einen Aufwand und eine einlage in die Ka-

pitalrücklage in höhe von teUr 2.205 (2011: teUr 9.990) aus. in den folgejahren werden weitere teUr 1.245 erwartet, 

die durch die Altgesellschafter in Aktien geleistet werden sollen und die an Verbleibensvoraussetzungen der Vorstände in 

der gsW geknüpft sind. liquiditätsbelastungen oder (rück-)Zahlungsverpflichtungen gegenüber den Altgesellschaftern 

entstehen der gsW aus diesen Vereinbarungen nicht. Zusammenfassend ergibt sich deshalb eine nach iAs 24.17 anzuge-

bende Vergütung des Vorstands in höhe von insgesamt teUr 4.984 (2011: teUr 12.154).

bezüge früherer Mitglieder der geschäftsführung und ihrer hinterbliebenen belaufen sich auf teUr 152 (2011: 

teUr 157). für die Pensionsverpflichtungen gegenüber früheren Mitgliedern der geschäftsführung und deren hinterblie-

benen sind teUr 1.822 (2011: teUr 1.893) zurückgestellt. 

bezüglich der entschädigungsvereinbarung nach § 315 Abs. 4 Nr. 9 hgb steht dem Vorstandsmitglied ein sonderkündigungs-

recht und – damit verbunden – ein Abfindungsanspruch bei einem Widerruf der Vorstandsbestellung nach § 84 Aktg vor 

dem 1. Dezember 2013 zu, sofern das betroffene Vorstandsmitglied den Abberufungsgrund nicht zu vertreten hat.

Die im geschäftsjahr 2012 erworbenen Ansprüche auf Aufsichtsratsvergütungen betrugen teUr 299 (2011: teUr 208). 

im 1. Quartal 2011 hat herr Dr. scharpe mit den ursprünglichen gesellschaftern eine grundsätzliche Übereinkunft dahin-

gehend getroffen, im fall eines erfolgreichen börsengangs als gegenleistung für seine tätigkeit als Aufsichtsratsvorsitzen-

der im Zeitraum 2004–2010 von den ursprünglichen gesellschaftern 10.000 Aktien an der gesellschaft zu erhalten. eine 

Zuteilung von Aktien an der gesellschaft ist im geschäftsjahr erfolgt.
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Die Vergütung, die an die Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat für Arbeitsleistungen außerhalb ihrer Aufsichtsratstätig-

keit geleistet wurde, ist marktüblich gewesen.

b) Beziehungen zu nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen

es bestanden keine wesentlichen leistungsbeziehungen zu den nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen.

c) Beziehungen zu assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen 

Per 31.12.2012 unterhält die gsW-gruppe keine beziehungen zu assoziierten und konsolidierten gemeinschaftsunter-

nehmen.

40. Haftungsverhältnisse

haftungsverhältnisse des Konzerns bestehen wie folgt: 

teUr 31.12.2012 31.12.2011

garantieerklärungen 3.397 3.423

grundschulden 10.635 10.635

sonstige Verpflichtungen 2.864 2.781

bei den grundschulden in höhe von teUr 10.635 handelt es sich um eventualverbindlichkeiten gegenüber dem land ber-

lin, die nicht zur Absicherung von Darlehen dienen. Ansonsten wurden grundsätzlich alle als finanzinvestition gehaltene 

immobilien sowie zur Veräußerung stehende immobilien bis auf wenige Ausnahmen als sicherheit zur Verfügung gestellt. 

41. Management und Aufsichtsrat

Der Vorstand der gsW immobilien Ag setzt sich im berichtszeitraum wie folgt zusammen:

Mitgliedschaften in Aufsichtsräten und anderen Kontrollgremien  
im sinne des § 285 Nr. 10 hgb i. V. m. § 125 Abs. 1 s. 5 Aktg

thomas Zinnöcker, 
Diplom-Kaufmann, 
Vorstandsvorsitzender (ceo)

taskforce - Management on Demand gmbh (stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats)

Jörg schwagenscheidt, 
immobilienökonom, 
operativer Vorstand (coo)

keine

Andreas segal,  
Jurist, 
finanzvorstand (cfo)

keine
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Der Aufsichtsrat der gsW immobilien Ag setzt sich wie folgt zusammen:

Mitgliedschaften in Aufsichtsräten und anderen Kontrollgremien  
im sinne des § 285 Nr. 10 hgb i. V. m. § 125 Abs. 1 s. 5 Aktg

Dr. eckart John von freyend, 
Vorsitzender des Aufsichtsrats, 
Unternehmensberater, bonn

Mitgliedschaften in  Aufsichtsräten: 
hamborner reit Ag (Vorsitzender des Aufsichtsrats),  
hahn immobilien-beteiligungs Ag (stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats),  
eUref Ag (Mitglied des Aufsichtsrats),  
VNr Verlag für die Deutsche Wirtschaft Ag (Mitglied des Aufsichtsrats), 
investmentaktiengesellschaft für langfristige investoren tgV (Mitglied des Aufsichtsrats),  
AVeco holding Ag (Mitglied des Aufsichtsrats), 

vergleichbare Mandate: 
fMs Wertmanagement Aör (Mitglied des Verwaltungsrats),  
bundesanstalt für immobilienaufgaben (Mitglied des Verwaltungsrats)

Dr. Jochen scharpe,  
stellvertretender Vorsitzender des 
Aufsichtsrats, 
geschäftsführender gesellschafter 
der AMci gmbh, München

leg immobilien Ag 
leg NrW gmbh (Vorsitzender des Aufsichtsrats) 
leg Wohnen NrW gmbh (Vorsitzender des Aufsichtsrats) 
ffire Ag (stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats)

claus Wisser 

gründer der WisAg facility service 

holding gmbh & co.Kg

Aufsichtsratsvorsitzender der AVeco holding Ag 

DfV Deutsche familienversicherung Ag

gisela von der Aue (seit 6/2012), 
Justizsenatorin des landes  
berlin a.D.

keine

Dr. reinhard baumgarten, 
senatsdirigent,  
senatsverwaltung für finanzen 
des landes berlin a. D.

bciA gmbh (Vorsitzender des Aufsichtsrats) 
behAlA berliner hafen- und lagerhausgesellschaft mbh (stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats, bis herbst 2012)

Veronique frede,  
Vorsitzende des betriebsrats 
(freigestellt) der  
gsW immobilien Ag

keine

geert-Jan schipper (bis 03 / 2012), 
Managing Director bei cerberus 
global investments b.V., baarn Nl

keine

thomas Wiegand (bis 03 / 2012), 
Managing Director bei cerberus 
global investments b.V., baarn Nl

keine

42. Beschäftigte im Konzern

Die durchschnittliche Zahl der beschäftigten im Konzern umfasste im Jahr 2012:

Kopfzahl
Durchschnittliche Zahl  

der beschäftigten

Prokuristen 4

Angestellte 450

gewerbliche Mitarbeiter 23

hausmeister / hauswarte 86

Summe 563
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43. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Mit Nutzen-lasten-Wechsel vom 1. Januar 2013 hat die gsW ein immobilienportfolio in berlin-siemensstadt mit rd. 

200 Wohneinheiten erworben.

Der Aufsichtsrat hat mit beschluss vom 18. März 2013 dem Wunsch von thomas Zinnöcker entsprochen, seine  

bestellung zum Vorstandsvorsitzenden mit Wirkung zum Ablauf des 15. April 2013 aufzuheben. 

Der Aufsichtsrat bestellte mit beschluss vom 18. März 2013 herrn Dr. bernd Kottmann zum neuen Vorstands-

vorsitzenden mit Wirkung zum 16. April 2013.

44. Entsprechenserklärung nach § 161 Aktiengesetz

Vorstand und Aufsichtsrat wenden die regeln des Deutschen corporate governance Kodex (DcgK) mit einschränkungen 

an. Die entsprechenserklärung ist dauerhaft unter www.gsw.de abrufbar.

berlin, den 18. März 2013 

gsW immobilien Ag, berlin

thoMAs ZiNNÖcKer
Vorstandsvorsitzender

JÖrg schWAgeNscheiDt
Vorstand

ANDreAs segAl
finanzvorstand
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Bestätigungsvermerk

Wir haben den von der gsW immobilien Ag, berlin, aufgestellten Konzernabschluss - bestehend aus bilanz, gewinn- und 

Verlustrechnung und gesamtergebnisrechnung, eigenkapitalveränderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang 

– sowie den Konzernlagebericht für das geschäftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2012 geprüft. Die Aufstellung 

von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den ifrs, wie sie in der eU anzuwenden sind, und den ergänzend 

nach § 315a Abs. 1 hgb anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung des Vorstands der 

gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der grundlage der von uns durchgeführten Prüfung eine beurteilung über den 

Konzernabschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprüfung nach § 317 hgb unter beachtung der vom institut der Wirtschaftsprüfer 

(iDW) festgestellten deutschen grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung vorgenommen. Danach ist die Prüfung 

so zu planen und durchzuführen, dass Unrichtigkeiten und Verstöße, die sich auf die Darstellung des durch den Kon-

zernabschluss unter beachtung der anzuwendenden rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht 

vermittelten bildes der Vermögens-, finanz- und ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender sicherheit erkannt 

werden. bei der festlegung der Prüfungshandlungen werden die Kenntnisse über die geschäftstätigkeit und über das 

wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die erwartungen über mögliche fehler berücksichtigt. im 

rahmen der Prüfung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachwei-

se für die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht überwiegend auf der basis von stichproben beurteilt. 

Die Prüfung umfasst die beurteilung der Jahresabschlüsse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, 

der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsätze und der 

wesentlichen einschätzungen des Vorstands sowie die Würdigung der gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und 

des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prüfung eine hinreichend sichere grundlage für unsere 

beurteilung bildet.

Unsere Prüfung hat zu keinen einwendungen geführt.

Nach unserer beurteilung aufgrund der bei der Prüfung gewonnenen erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den 

ifrs, wie sie in der eU anzuwenden sind, und den ergänzend nach § 315a Abs. 1 hgb anzuwendenden handelsrechtli-

chen Vorschriften und vermittelt unter beachtung dieser Vorschriften ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes 

bild der Vermögens-, finanz- und ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in einklang mit dem Konzern-

abschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes bild von der lage des Konzerns und stellt die chancen und risiken der 

zukünftigen entwicklung zutreffend dar.

berlin, den 18. März 2013

Pricewaterhousecoopers 

Aktiengesellschaft 

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

thomas Kieper  ppa. Dr. frederik Mielke 

Wirtschaftsprüfer  Wirtschaftsprüfer
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Abkürzungsverzeichnis

Abs. Absatz

Affo Adjusted funds from operations

Afs Available for sale 

Ag Aktiengesellschaft

Aktg Aktiengesetz

bgb bürgerliches gesetzbuch

biP bruttoinlandsprodukt

bMh berlin Mediahaus gmbh

bP basispunkte

bWg gsW betreuungsgesellschaft für Wohnungs- 

und gewerbebau mbh

cbre cb richard ellis

ceo chief executive officer

cfo chief financial officer

cgU cash generating Unit

cMbs commercial Mortgage backed securities

coo chief operative officer 

D&o-Versicherung Directors-and-officers-Versicherung

DAx Deutscher Aktienindex

Dcf-Methode Discounted-cashflow-Methode

DcgK Deutscher corporate governance Kodex

Dscr Debt service coverage ratio

ebit earnings before interest and taxes

ebitDA earnings before interest, taxes, depreciation 

and amortization

eDV elektronische Datenverarbeitung

ePrA european Public real estate Association

eUr euro

eZb europäische Zentralbank

ffo funds from operations

flac financial liabilities at cost 

flhft financial liabilities held for trading

ftse financial times stock exchange index

fVo fair Value option

fVtPl fair Value through Profit and loss

gmbh gesellschaft mit beschränkter haftung

gob grundsätze ordnungsmäßiger buchführung

guV gewinn- und Verlustrechnung

ha hektar

hgb handelsgesetzbuch

hrb handelsregister Abteilung b

htM held to Maturity

iAs international Accounting standards

iAsb international Accounting standards board

ibb investitionsbank berlin

icr interest coverage ratio

iDW institut der Wirtschaftsprüfer in Deutschland e.V.

ifric international financial reporting interpretations 

committee

ifrs international financial reporting standards

ifW institut für Weltwirtschaft an der Universität Kiel

iKs internes Kontrollsystem

iPo initial Public offering

it informationstechnik

Kg Kommanditgesellschaft

lar loans and receivables

lbie lehman brothers international (europe)

lti long term incentive

ltiP long term incentive Plan

ltV loan-to-Value

MDAx Mid-cap-DAx

Mio. eUr Millionen euro

NAreit® National Association of real estate investment 

trusts®

NAV Net Asset Value

NKM Nettokaltmiete

Nl Niederlande

Nr. Nummer

oci other comprehensive income

rMs risikomanagementsystem

rs stellungnahme zur rechnungslegung

s. A. société anonyme

sAP sAP Deutschland Ag & co. Kg

sDAx small-cap-DAx

teUr tausend euro

Wphg Wertpapierhandelsgesetz

xetrA exchange electronic trading
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Disclaimer

Dieser bericht enthält zukunftsgerichtete Aussagen. Diese Aussagen basieren auf den gegenwärtigen erfah-

rungen, Vermutungen und Prognosen des Vorstands sowie den ihm derzeit verfügbaren informationen. Die 

zukunftsgerichteten Aussagen sind nicht als garantien der darin genannten zukünftigen entwicklungen und 

ergebnisse zu verstehen. Die zukünftigen entwicklungen und ergebnisse sind vielmehr von einer Vielzahl von 

faktoren abhängig. sie beinhalten verschiedene risiken und Unwägbarkeiten und beruhen auf Annahmen, 

die sich möglicherweise als nicht zutreffend erweisen. Zu diesen risikofaktoren gehören insbesondere die im 

risikobericht dieses geschäftsberichts genannten faktoren. Wir übernehmen keine Verpflichtung, die in diesem 

bericht gemachten zukunftsgerichteten Aussagen zu aktualisieren. Dieser Zwischenbericht stellt kein Angebot 

zum Verkauf und keine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf von Wertpapieren der gsW immo-

bilien Ag dar.

Redaktioneller Hinweis

in den dargestellten tabellen können rundungsdifferenzen auftreten.
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