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GSW Immobilien AG: Lagebericht 2011

Lagebericht der GSW Immobilien AG, Berlin

1. Marktumfeld und wirtschaftliche Rahmenbedingungen

1.1 Konjunkturelle Entwicklung

Nach einem guten Start hat sich das Wachstum der Weltwirtschaft im Verlauf des Jahres 2011 spdr-
bar abgeschwéacht. Bereits im ersten Halbjahr ddmpften die politischen Unruhen in Nordafrika und
dem Mittleren Osten, die Reaktorkatastrophe von Fukushima (Japan) und die finanzpolitische Diskus-
sion in den USA die Stimmung — eine dauerhafte Eintriibung der Wirtschaftslage wurde damals aber
nicht erwartet. Die Weltwirtschaft wurde in zunehmendem MalRe von den Schwellenlandern getragen,
vor allem von den wachstumsstarken BRIC-Staaten:

AMTEIL AM WELT-EIF IN %, KAUFKRAFTEEREINICT

Unter dem Eindruck der europaischen Schuldenkrise verlangsamte sich der Aufschwung in der zwei-
ten Jahreshalfte weltweit deutlich. Aktuell prognostiziert das Kieler Institut flir Wirtschaftsforschung
(IfW) der Weltwirtschaft fir 2011 eine Wachstumsrate von 3,8 % nach 5,1 % im Jahr 2010. Am oberen
Ende liegen China und Indien (9,5 % bzw. 6,7 %), am unteren Ende Japan und GroRbritannien
(-0,7 % bzw. 0,8 %)."

Fir 2012 geht die Weltbank von einem weiteren Rickgang des Wachstums auf 2,5 % aus, wobei sie
fur die Eurozone eine milde Rezession (-0,3 %) erwartet.” In Europa pragte die Schuldenkrise in Grie-
chenland, Italien, Spanien und Portugal ab Juli 2011 die wirtschaftliche Entwicklung. Kern der Diskus-
sion waren die ausufernde Staatsverschuldung und deren Auswirkungen auf die Zahlungsfahigkeit
einzelner Staaten.

STAATSVERSCHULDUNG IN % WOM BIP

1 Kieler Institut fir Wirtschaftsforschung, Medieninformation ,Weltkonjunktur mit geringer Dynamik®, 20. Dezember 2011
2 Weltbank, Pressemitteilung 2012/236/DEC vom 18. Januar 2012
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Die Sparanstrengungen der 6ffentlichen Haushalte und die Unsicherheit liber die Zukunft der Wah-
rungsunion wirkten als Stérfaktoren fir die europaische Wirtschaft. Das IfW rechnet fiir den Euroraum
2011 nur mit einem Wirtschaftswachstum von 1,5 %; fir 2012 erwartet das Institut wie die Weltbank
eine leichte Rezession. Dabei entwickelte sich Europa bereits 2011 héchst unterschiedlich: Wahrend
die Krisenlander im Siden wirtschaftlich stagmerten oder geschrumpft sind, erwiesen sich mitteleuro-
paische Staaten als Wachstumslokomotive.’

Besonders die deutsche Volkswirtschaft profitierte im Jahr 2011 von ihrer starken Exportorlentlerung,
denn die Auslandsnachfrage zog weiter an. Zusatzlich erreichte der Binnenkonsum Spitzenwerte.*
Nach einem schwungvollen Auftakt hat auch die Dynamik der deutschen Wirtschaft im Jahresverlauf
etwas nachgelassen: Die Zuwachsraten des zweiten bzw. dritten Quartals lagen bei vergleichsweise
niedrigen 0,3 % bzw. 0,5 % gegeniber dem Jewelllgen Vorquartal; in den letzten drei Monaten ver-
zeichnete das BIP einen Rickgang um 0,2 %.° Vor allem die europaische Schuldenkrise belastete die
deutsche Konjunktur. Ungeachtet dessen ist das preisbereinigte BIP |m Gesamtjahr 2011 — wie vom
Sachverstandigenrat der Bundesregierung pro 7gnost|2|ert —um 3,0 %° gewachsen und liegt damit
deutlich Gber dem europaischen Durchschnitt.” Deutlichere Auswirkungen der Schuldenkrise werden
fur das Jahr 2012 erwartet, dabei geht die Bundesre%lerung in ihrer aktuellen Prognose von einem
Ruckgang des Wirtschaftswachstums auf 0,7 % aus.

Die Inflatlonsrate lag in Deutschland mit durchschnittlich 2,3 % um 1,2 Punkte Uber dem niedrigen
Vorjahreswer‘t Auch im Euroraum hat die Teuerung im Jahresverlauf zugenommen und Uberstieg in
den Herbstmonaten mit 3,0 % deutlich den von der EZB anvisierten Wert von mittelfristig anndhernd

2 %'°. Die Geldpolitik der EZB war allerdings eher durch die Reaktion auf die europaische Schulden-
krise gepragt. Im November und Dezember machte sie die Zinserhdhungen vom Fruhjahr wieder
rickgangig und senkte den Leitzins in zwei Schritten auf den Ausgangswert von 1,0 %."

Auf dem deutschen Arbeitsmarkt setzte sich der positive Trend fort. Die Arbeitslosenzahlen sanken
weiter und erreichten im November mit knapp Uber 2,7 Mio. Arbeitslosen ein neues Rekordtief. Die
Arbeltslosenquote lag 2011 mit durchschnittlich 7,1 % auf dem niedrigsten Stand seit der Wiederver-
e|n|gléng % und wird nach Schatzungen der Bundesregierung im Jahr 2012 weiter auf 6,8 % zuriickge-
hen.’

1.2 Gesamtwirtschaftliche Situation in Berlin

Berlin ist seit der deutschen Einheit von einem umfassenden Strukturwandel gepragt. Heute dominie-
ren vor allem Forschung, Biotechnologie, Medien, Informations- und Kommunikationstechnik sowie
Tourismus die wirtschaftliche Aktivitat. Zu den wichtigen Arbeitgebern der Stadt zahlen etwa die Deut-
sche Bahn und Deutsche Post, die Charité-Kliniken, Siemens und der 6ffentliche Sektor.

In den zuriickliegenden Jahren hat sich das gesamtwwtschafthche Umfeld in Berlin stetig verbessert.
2010 wuchs die Berllner Wirtschaft um rund 2,7 %'*; im ersten Halbjahr 2011 war ein Wachstum von
1,9 % zu verzeichnen.” Gut entwickelte sich auch der Arbeitsmarkt in der Bundeshauptstadt. Am
31. Dezember 2011 lag die Arbeitslosenquote bei 12,3 % und damit deutlich unter dem Vorjahreswert
von 12,8 %.'°

3 Kieler Institut fir Wirtschaftsforschung, Medieninformation ,Weltkonjunktur mit geringer Dynamik“, 20. Dezember 2011
4 Bundesamt firr Statistik, Pressemitteilung Nr.435 vom 24. November 2011

5 Bundesamt fur Statistik, Pressemitteilung Nr.421 vom 15. November 2011 und Schnellmeldung Nr. 53 vom 15. Februar 2012
6 Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Jahresgutachten 2011/12

7 Bundesamt fiir Statistik, Pressemitteilung Nr. 010 vom 11. Januar 2012

8 Presse-Handout zum Jahreswirtschaftsbericht 2012 der Bundesregierung, 18. Januar 2012

9 Bundesamt fiir Statistik, Pressemitteilung Nr. 011 vom 12. Januar 2012

10 Bundesamt firr Statistik, Pressemitteilung Nr. 011 vom 12. Januar 2012; EZB Jahresbericht 2010

11 Internetprasenz der EZB, Abruf 13. Januar 2012

12 Statistik der Bundesagentur fiir Arbeit, Arbeitslosigkeit im Zeitverlauf, Stand: Dezember 2011

13 Presse-Handout zum Jahreswirtschaftsbericht 2012 der Bundesregierung, 18. Januar 2012

14 Amt fur Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 95 vom 30. Marz 2011

15 Amt fur Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 308 vom 28. September 2011

16 Bundesagentur fiir Arbeit, Monatsbericht Dezember 2011
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WIRTICHAFTSWACHSTUM UMD AREEITZLOSENQUOTE IM BERLIN

Quelle: Daten des Statistischen Amtes Berlin-Brandenburg und der Bundesagentur fir Arbeit; Prognose Wirtschaftswachstum
2011 von Berliner Wirtschaftssenat, Stand 08.12.2011

Der wirtschaftliche Aufschwung schlagt sich bei Arbeitnehmern in Berlin mittlerweile auch in realen
Einkommenszuwéchsen nieder. So stieg der durchschnittliche Bruttomonatsverdienst pro Haushalt
einschliellich Sonderzahlungen im dritten Quartal 2011 in Berlin um 4,2 % auf 2.774 EUR gegenuber
dem entsprechenden Vorjahreszeitraum. Die Verbraucherpreise erhdhten sich im selben Zeitraum in
der Bundeshauptstadt um 2,5 % und folglich um 1,7 Prozentpunkte weniger als die Verdienste. Da die
Veranderungsrate im 1. Quartal 2011 noch bei 3,3 % und im 2. Quartal bei 3,5 % lag, bedeutet dies
gleicnzeitig, dass sich der Verdienstanstieg und damit die Kaufkraft im 3. Quartal weiter verstarkt ha-
ben.

1.3 Wohnungsmarkt in Berlin

Makro6konomische Kennzahlen fiir Berlin Zeitraum/Stichtag
Beviilkerungsstand1 3.490.445 30.09.2011
Bevdlkerungswachstum 2000 bis 2010’ (%) 2,3 2000 — 2010
Zahl der Wohneinheiten' 1.898,807 31.12/2010
Wachstum der Haushaltszahl 2000 bis 2010 (%)’ 9,1 2000 - 2010
Arbeitslosenquote (%)? 12,3 12/2011
Bruttomonatsverdienst mit Sonderzahlungen (EUR)1 2774 Q3/2011

' Quelle: Amt fiir Statistik Berlin-Brandenburg 2 Quelle: Bundesagentur fiir Arbeit

Entgegen dem Trend an zahlreichen anderen Standorten Deutschlands wachst die Berliner Bevolke-
rung seit 2005 kontinuierlich. Nach Informationen des Amtes fiir Statistik Berlin-Brandenburg erhohte
sich die Einwohnerzahl bis September 2011 um 0,9% auf 3.490.445 Personen und erreichte damit
den hochsten Bevolkerungsstand seit der Vereinigung der Stadt am 3. Oktober 1990."® Dieser demo-
grafische Trend sorgt zusammen mit der guten wirtschaftlichen Entwicklung und steigenden Einkom-
men fur gunstige Rahmenbedingungen am Berliner Wohnungsmarkt. Dartuber hinaus wird die Woh-
nungsnachfrage nach einer Studie der Investitionsbank Berlin (IBB) auch durch die steigende Zahl der
Haushalte stimuliert: Wegen des zunehmenden Anteils jungerer Singlehaushalte und &lterer, allein

17 Amt fur Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 4 vom 4. Januar 2012
18 Amt fur Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 18 vom 20. Januar 2012
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lebender Menschen verkleinert sich der Durchschnittshaushalt.’ Der zunehmenden Nachfrage steht
bislang keine entsprechende Zunahme des Wohnungsangebotes gegeniiber. So erhdéhte sich der
Wohnungsbestand in Berlin per Ende 2010 nur um 4.243 Einheiten oder 0,2 % gegenuber dem Stand
zuszVorjahresende; die Neubautatigkeit liegt seit Jahren unter dem Niveau in vergleichbaren Stad-
ten.

Die Diskrepanz zwischen Nachfrage und Angebot hat in den letzten Jahren zu einem kontinuierlichen
Abbau des Leerstandes auf 5,0 % (per Ende 2010) gefiihrt.?' Laut dem Wohnungsmarktbericht der
IBB fur 2011 rechnen Immobilienfachleute auch fur die kommenden Jahre mit einer weiteren Ange-
botsverknappung auf dem Wohnungsmarkt. Deshalb ist es wahrscheinlich, dass die Nachfrage vor
allem im unteren Preissegment weiter zunehmen wird. Dementsprechend sind tendenziell Mietsteige-
rungen zu erwarten:**

NEU- UND WIEDERVERMIETUNGSMIETEN

Wohnungsmieten in Berlin seit 2000, Quelle: CBRE

Der Berliner Mietspiegel 2011 weist gegenuber 2009 eine durchschnittliche jahrliche Erhéhung um
ca. 4,0 % aus. Im Vergleich mit anderen deutschen GrofRstadten ist das Mietniveau in Berlin aber wei-
terhin niedrig. So werden in Berlin durchschnittlich 5,21 EUR/m? monatlich gezahlt (ohne Nebenkos-
ten). Dagegen hatte ein Haushalt in Hamburg nach dem Mietspiegel 2011 im Schnitt 7,15 EUR zu
zahlen; Minchen weist einen Mittelwert von 9,79 EUR/m? monatlich und damit fast 88 % mehr als
Berlin aus. Damit ist Berlin fuir Mieter weiterhin die preisglnstigste Metropole Deutschlands.

Die positive Entwicklung am Berliner Mietwohnungsmarkt hat dazu beigetragen, dass auch der Berli-
ner Wohnimmobilien-Investmentmarkt deutlich an Attraktivitat gewinnen konnte. In einer Umfrage der
Wirtschaftsprifungsgesellschaft Ernst & Young befand im Januar 2012 eine Mehrheit von 69 % der
befragten Investoren deutsche Wohnimmobilien als deutlich interessanter als Einzelhandelsobjekte
(51 %) und Buroimmobilien (14 %). Bezuglich ihrer Standortpraferenz sprachen sich die befragten
Anleger bei Wohnimmobilien zu 42 % fiur Berlin aus, mit deutlichem Abstand zu allen anderen deut-
schen GroRstadten; die nachstplatzierte Stadt Hamburg erreichte 24 %.2

Auch die Experten, die im Rahmen des IBB Wohnungsmarktbarometers 2011 befra%t wurden, prog-
nostizierten Berlin fur die kommenden Jahre ein insgesamt positives Investitionsklima. 4

19 IBB Wohnungsmarktbericht 2011

20 Amt fiir Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 198 vom 5. Juli 2011

21 IBB Wohnungsmarktbericht 2011

22 |BB Wohnungsmarktbarometer 2011 und IBB Wohnungsmarktbericht 2011

23 ,Berlin ist der Liebling der Immobilieninvestoren®, unter: WELT Online, 11. Januar 2012
24 1BB Wohnungsmarktbarometer 2011
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1.4 Gesamtaussage zu den wirtschaftlichen Rahmenbedingungen

Berlin bleibt gefragt unter Mietern — auch auf3erhalb der Trendlagen wie beispielweise den Bezirken
Mitte, Prenzlauer Berg oder Friedrichshain-Kreuzberg steigen die Mieten. Die GSW profitiert mit ihrem
breit diversifizierten Immobilienportfolio von diesen Entwicklungen und ist daher fur die kommenden
Geschaftsjahre gut aufgestellt.
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2. Mitarbeiter

Die GSW Immobilien AG beschaftigte (inkl. Vorstand) im Geschéftsjahr 2011 durchschnittlich 318
Mitarbeiter (2010: 322 Mitarbeiter).

Expertenwissen: Fachkompetenz und Fortbildung

Die Leistung jedes einzelnen Mitarbeiters bestimmt den Erfolg der GSW. Die Basis formen hierbei das
Fachwissen und die Marktkenntnisse aus Uber 85 Jahren Erfahrung in der Berliner Immobilienwirt-
schaft. Uber die Karriereseiten auf ihrer Homepage erreicht die GSW talentierte Schiiler, Studenten
und Absolventen, die sich fiir eine Laufbahn bei der GSW Immobilien AG interessieren.

Das Management des Unternehmens legt groRen Wert auf die Qualifikation der Mitarbeiter. Taglich
wird daran gearbeitet, das Know-how im Unternehmen zu sichern. Jeder Mitarbeiter soll sich seinen
Fahigkeiten entsprechend entfalten kdnnen und wird daher individuell geférdert, zum Beispiel durch
eine breite Fortbildungspalette. Herausragende Leistungen honoriert die GSW (ber erfolgsabhangige
Pramien und Boni.

Ein Beispiel fur die FortbildungsmaRRnahmen der GSW ist die Zusammenarbeit mit der BBA Akademie
der Immobilienwirtschaft e.V. Berlin.

Nachwuchsforderung: Praktika, Ausbildung und duales Studium

Traditionell legt die GSW besonderen Wert auf die Ausbildung der jungen Kollegen. Im Jahr 2011
lernten acht Studierende die betriebliche Praxis bei der GSW uber Praktika oder als Werkstudenten
kennen. 27 Mitarbeiter absolvieren zum 31. Dezember 2011 eine Ausbildung zum/zur Immobilien-
kaufmann/-frau oder ein duales Studium der Betriebswirtschaftslehre mit dem Schwerpunkt Immobi-
lienwirtschaft im Unternehmen. Um den Ausbildungsalltag abwechslungsreich und praxisnah zu ge-
stalten, bietet die GSW zusatzlich die Betreuung von Abschlussarbeiten, Unterricht im Betrieb, Pro-
jektarbeiten und Studienfahrten an.

AUSZUBILDENDE

Anzahl
Immobilienkaufleute 15
Studenten (duale Hochschule) 12
Summe 27

GSW betreibt aktives Gesundheitsmanagement

Das Wohlbefinden und die Sicherheit der Mitarbeiter nehmen einen hohen Stellenwert bei der GSW
ein. Deshalb wurde die Gesundheitsforderung zur Managementaufgabe erklart. Jedem Mitarbeiter
stehen dafur verschiedene Gesundheitsférderungsangebote zur Wahl. Die angebotenen Programme
reichen dabei vom jahrlichen Gesundheitstag, Uber Raucherentwdhnungsprogramme bis hin zur akti-
ven Teilnahme an Sportgruppen.

Fluktuation
Mit insgesamt 2,5% ist die Mitarbeiterfluktuation im Jahr 2011 um 1,9% im Vergleich zum Vorjahr ge-
sunken.
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3. Entwicklung der laufenden Geschaftstatigkeit

Die GSW Immobilien AG verfugt per 31. Dezember 2011 Gber ein Portfolio von 12.889 Wohneinheiten
und 536 Gewerbeeinheiten zur Vermietung sowie tber 3.500 Garagen/Stellplatzen.

Insgesamt hat sich unser Immobilienportfolio wie folgt entwickelt:

Nutzungsart 31.12.2011 31.12.2010 Verénderung_
Wohnen 12.889 13.142 -253
Gewerbe 536 545 -9

Anzahl Mieteinheiten Summe Wohnen und Gewerbe 13.425 13.687 -262

Parken 3.508 3.525 -17

Gesamt 16.933 17.212 -279

. R Wohnen 859.767 877.210 -17.443
Verm'e(tizar:]ez)ﬂa‘:he Gewerbe 78.098  78.889 791
Summe Wohnen und Gewerbe 937.865 956.099 18.234
. Wohnen 5,27 € 5,19 € 1,5%
'St'“ggtffgf,:;‘;'efe Gewerbe 9,49 € 9,32 € 1,8%

Summe Wohnen und Gewerbe 5,61 € 5,53 € 1,5%

Wohnen (Anzahl) 516 677 -161
Leerstand Wohnen (%) 4,00 5,15 -22,3
(nach Einheiten) Gewerbe (Anzahl) 44 52 -8

Gewerbe (%) 8,21 9,54 -13,9

Summe Wohnen und Gewerbe

(Anzahl) 560 729 169

Summe Wohnen und Gewerbe

(%) 4,16 5,33 -22,0

Durch weitere Vermietungsanstrengungen konnte der Wohnungsleerstand per 31.12.2011 auf einen
Wert von 4,0 % gesenkt werden.

In einer Stichtagsbetrachtung erhdhte sich die durchschnittliche Nettokaltmiete von 5,19 €/m? Wohn-
flache/mtl. um 1,5 % auf 5,27 €/m? Wohnflache/mtl. per 31.12.2011. Das Unternehmen nutzt systema-
tische Mieterhdhungs-Spielraume, ohne jedoch die Zahlungsfahigkeit der Mieter in den jeweiligen
Hausern und Quartieren zu ignorieren.

Die Rahmenbedingungen der Immobilienwirtschaft in Berlin und direktem Umfeld werden von der
GSW intensiv beobachtet. Die gemeinsam mit CBRE erstellten Erhebungen tber den Berliner Woh-
nungsmarkt gewahrleisten ein frihzeitiges Erkennen der Trends und Entwicklungen und damit der
Chancen und Risiken des eigenen Bestandes. So wird zum Beispiel eine Zunahme der Haushalte
durch veranderte Lebensstile prognostiziert. Diese wird in Kombination mit einer seit Jahren geringen
Neubautatigkeit zu einer Verknappung des Angebotes auf dem Wohnungsmarkt fihren und somit eine
Chance fur die GSW Besténde darstellen.

Das Immobilienportfolio des Gesamtkonzerns befindet sich in allen Berliner Bezirken mit Ausnahme
Marzahn-Hellersdorf und ist dadurch breit risikodiversifiziert. Schwerpunkte des Immobilienbestandes
bilden per 31. Dezember 2011 der Bezirk Spandau mit einem Portfolioanteil von rd. 22,9% sowie die
Bezirke Reinickendorf (16,9%) und Friedrichshain-Kreuzberg (13,5%).

Im Mai 2011 ist der neue Berliner Mietspiegel 2011 verdffentlicht worden. Im Vergleich zum letzten
Mietspiegel erhdhte sich die Miete durchschnittlich um 7,9% auf 5,21 EUR/m? (2009: 4,83 EUR/m?).
Dieser Anstieg unterstreicht die dynamische Entwicklung des Berliner Wohnungsmarktes. Insofern
erwartet die GSW auch in Zukunft umsetzbare Mietsteigerungspotentiale.

Mit rund 87% sanierten bzw. teilsanierten Bestédnden positioniert sich das Portfolio gut im Berliner
Markt. Durch gezielte Investitionen sowohl in die Gebaudesubstanz als auch in den Ausstattungsstan-

Seite 7 von 24



GSW Immobilien AG: Lagebericht 2011

dard der Wohnungen werden die langfristige Vermietbarkeit des Immobilienbestandes und die Attrak-
tivitat des Wohnungsangebotes gestarkt.

Zusatzlich arbeitet die GSW eng mit dem Quartiersmanagement des Projektes "Soziale Stadt" der
Senatsverwaltung fur Stadtentwicklung zusammen und kooperiert mit zahlreichen Nachbarschafts-
und Stadtteilzentren.

Die GSW sieht in diesen Aktivitdten eine Chance, das Image des Unternehmens zu starken und die
Mieterzufriedenheit weiter zu verbessern.

Die Wertentwicklung der GSW Immobilienbestande in 2011 war deutlich positiv. Bei vergleichbaren
Rahmenbedingungen des Berlin-Brandenburgischen Immobilienmarktes kann auch in Zukunft von
stabilen bis positiven Marktwertentwicklungen ausgegangen werden.

Im Rahmen opportunistischer Privatisierungen verkaufte die GSW im Geschaftsjahr 2011
253 Wohneinheiten (2010: 182 Wohneinheiten) vorwiegend an Eigennutzer und Kapitalanleger.
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4. Unternehmensziele und Strategie

Die Geschéftsstrategie der GSW Immobilien AG basiert auf Nachhaltigkeit. Der Fokus liegt auf lang-
fristigen Kundenbeziehungen, weshalb gezielt Malnahmen zur Instandhaltung des Gebaudebestands
unternommen werden. Im Rahmen eines wertorientierten Portfoliomanagements steht die Langfrist-
orientierung eines verantwortlichen Eigentiimers im Mittelpunkt:

. Entwickeln und Umsetzen von Portfoliostrategien auf der Objektebene

. Marktgerechte Modernisierungsmafinahmen bei Neuvermietungen

. Sicherung der sozialen Balance der Mieterstruktur durch aktives Quartiersmanagement

. Hohes Mal} an Kundennahe zur dauerhaften Mieterzufriedenheit und —bindung

. Investitionen in neue Immobilienbestande mit Entwicklungs- und Ertragspotenzial

. Attraktive Angebote zur Eigentumsbildung fur Mieter, Eigennutzer und private Investoren
. Standiges Uberpriifen und Verbessern der internen Prozesse

NO O, WN =

Uber die langfristige Wertsicherung hinaus verfolgt die GSW Immobilien AG eine Strategie stetigen
Wachstums. Der Bérsengang im vergangenen Jahr ermdglicht den kontinuierlichen Ausbau des Im-
mobilienportfolios und das Realisieren neuer Ertragspotenziale.

Daneben evaluiert die GSW fortlaufend die bestehenden Portfolien und prift Malinahmen zur Opti-
mierung der Portfoliostruktur einschlieBlich eines selektiven Verkaufs von einzelnen Wohneinheiten
und kleineren Portfolien.

Uber den Ausbau des Geschéftsmodells will die GSW in den kommenden Jahren stabile und kontinu-
ierlich wachsende Liquiditatsiiberschiisse erzielen. Aus diesen Uberschiissen soll den Aktionéren
regelmafig eine angemessene und nachhaltige Dividende gezahlt werden, die sich an der Unterneh-
mensstrategie und den Erfordernissen des Kapitalmarkts orientiert.

5. Unternehmenssteuerung

Die Geschéaftsprozesse der GSW werden vom Vorstand und Management zentral initiiert und gesteu-
ert. Dabei werden sowohl finanzielle als auch nichtfinanzielle Ziele zur Steuerung und Erfolgsmessung
herangezogen. Die finanziellen Ziele wurden fur die GSW in 2011 insbesondere anhand der Kennzah-
len "Operative Cash Performance" (OCP) und am IFRS-Ergebnis ohne Bewertungseffekte gemessen.
Wahrend die OCP (Bewirtschaftungsergebnis abzlglich Instandhaltung und laufenden Unterneh-
menskosten) als Liquiditatskennzahl die Leistungsfahigkeit der Bewirtschaftung zur Abdeckung des
Kapitaldienstes und sonstiger Kosten darstellt, wird Uber das IFRS-Ergebnis die Performance des
Unternehmens, auch Uber die Bewirtschaftung hinaus, in die Unternehmenssteuerung einbezogen.

Zur Erfolgsmessung der nichtfinanziellen Ziele werden insbesondere die Kundenzufriedenheit und das
soziale Engagement der GSW herangezogen. Hierzu zahlen eine konsequente Kundenorientierung
sowie die systematische Foérderung ausgewahlter Projekte in den Bereichen Kunst, Kultur und Sozia-
les.
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6. Erlauterung des Geschaftsverlaufs und Analyse der Ertrags-, Finanz- und

Vermogenslage

6.1 Ertragslage

Ausgewahlte Posten der Gewinn und Verlustrechnung:

2011 2010
T€ % T€ %
Umsatzerlése und Bestands-
veranderungen 115.957 96,7 112.670 96,2
Betriebliche Ertrage 3.902 3,3 4.399 3,8
119.859 100,0 117.069 100,0
Materialaufwand 73.560 61,4 73.373 62,7
Personalaufwand 21.403 17,9 18.280 15,6
Planm. Abschreibungen 13.750 1,5 14.141 12,1
Betriebliche Aufwendungen 30.515 25,5 26.320 22,5
Betriebsergebnis (EBIT) -19.369 -16,2 -15.044 -12,9
Finanzergebnis 11.003 9,2 21.487 18,4
Ertragssteuern 1 0,0 0 -
Neutrales Ergebnis 47.332 39,5 10.407 8,9
Jahresergebnis 38.966 32,5 16.849 14,4
Das neutrale Ergebnis setzt sich wie folgt zusammen:
2011 | 2010
T€
Ertrage aus der Auflésung von Ruckstellungen 6.267 14.290
Ertrage aus der VeraulRerung von Finanzanlagen 26.271 0
Ertrage aus Wertaufholungen 18.811 8.464
Ertrage aus der Auflésung von Wertberichtigungen 113 96
Aulerplanmalige Abschreibungen -4.131 -12.444
47.332 10.407

Fir das Geschéftsjahr 2011 ergibt sich ein Jahrestberschuss in Héhe von 39,0 Mio. €.

Die Ertragslage der GSW ist insbesondere von der Entwicklung des Mietwohnungsmarktes, von den
an der Portfoliostrategie ausgerichteten Vertriebsergebnissen, der Wertentwicklung des Immobilien-
portfolios sowie der Zinsentwicklung abhangig.

Im Geschaftsjahr 2011 verringerten sich die Umsatzerlose aus der Hausbewirtschaftung trotz riicklau-
figer Leerstandsquoten um rund 3,2 Mio. € auf 96,3 Mio. € (2010: 99,5 Mio. €). Der Ruckgang resul-
tiert vor allem aus einem durch Verkaufe verringerten durchschnittlichen Liegenschaftsbestand. Dieser
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Riickgang konnte jedoch durch hohere Umsatzerldse aus Verkauf von Grundstiicken in H6he von
18,6 Mio. € (2010: 13,7 Mio. €) Uberkompensiert werden. Die Bestandsveranderung fir die Betriebs-
kostenabgrenzung hat sich gegentiber dem Vorjahr auf 0,1 Mio. € erhéht (2010: -3,2 Mio. €). So ergibt
sich insgesamt ein Anstieg der Umsatzerlése zzgl. Bestandsveranderungen auf rund 116,0 Mio. €
(2010: 112,7 Mio. €).

Einhergehend mit dem Umsatzriickgang aus der Vermietung haben sich die Materialaufwendungen
der Hausbewirtschaftung um rund 2,7 Mio. € auf 61,4 Mio. € (2010: 64,1 Mio. €) verringert. Gleichzei-
tig stehen den héheren Umsatzerlésen aus der Veraulierungstatigkeit hdhere Buchwertabgénge fur
die VerauRerungsobjekte in Héhe von 8,0 Mio. € (2010: 5,9 Mio. €) gegeniber.

Die Personalaufwendungen sind im Geschaftsjahr 2011 im Wesentlichen aufgrund der durch den
Borsengang erfolgten Pramien fir Mitarbeiter und Vorstand angestiegen.

Die betrieblichen Aufwendungen in Hohe von 30,5 Mio. € (2010: 26,3 Mio. €) wurden insbesondere
durch Projektkosten und Aufwendungen fiir den Borsengang der Gesellschaft (12,0 Mio. €) beein-
flusst.

Das Finanzergebnis hat sich im Geschéaftsjahr 2011 auf 11,0 Mio. € (2010: 21,5 Mio. €) verringert. Der
Ruckgang resultiert insbesondere aus deutlich verringerten Ergebnisbeitrdgen der Tochtergesellschaf-
ten in Hohe von 42,5 Mio. € (2010: 58,4 Mio. €). Diese werden teilweise kompensiert durch hdhere
Zinsertrage aus dem durch den Borsengang erwirtschafteten hdheren Bestand flissiger Mittel. Wei-
terhin ergeben sich Kompensationseffekte aus geringeren Aufwendungen fir die Aufzinsung langfris-
tiger Ruckstellungen.

6.2. FINANZLAGE

Kapitalflussrechnung:

2011 2010

T€ T€
Mittelfluss aus laufender Geschéftstitigkeit -1.392 -4.866
Mittelfluss aus der Investitionstéatigkeit -78.706 19.974
Mittelfluss aus der Finanzierungstatigkeit 98.298 -17.096
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands 18.200 -1.989
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 5.710 7.699
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 23.910 5.710

Der Cash-Flow aus laufender Geschaftstatigkeit ist gekennzeichnet durch den Riickgang der laufen-
den Vermietungserlése aufgrund des verringerten Immobilienbestandes. Dieser Riickgang wird Uber-
kompensiert durch verringerte Auszahlungen flir das Sonderprojekt wie die Umsetzung des Boérsen-
gangs in 2011 gegenliber dem Vorjahr. Insgesamt ergibt sich daraus ein Anstieg des operativen Cash
Flow um rund 3,5 Mio. €.

Der Cash-Flow aus der Investitionstatigkeit stellt insbesondere die Mittelabfliisse aus den Ausleihun-
gen gegenuber anderen Konzernunternehmen (60,8 Mio. €) sowie fir den Erwerb der mittelbaren
Beteiligung an der GSW Pegasus GmbH (62,2 Mio. €) dar. Dem stehen Zuflisse aus der Veraule-
rung von Beteiligungen sowie aus den Immobilienverduf3erungen von insgesamt 44,9 Mio. € gegen-
Uber.
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Der Zahlungsmittelzufluss aus Finanzierungstatigkeit von 98,3 Mio. € resultiert in erster Linie aus der
Eigenkapitalaufnahme Uber den Bdrsengang in Hohe von 114,4 Mio. €. Dem stehen laufende Til-
gungsleistungen von rd. 16,1 Mio. € gegenlber.

6.3. VERMOGENSLAGE

31.12.2011 31.12.2010
T€ % T€ %
Aktiva
Langfristiges Vermégen
Anlagevermdgen 1.193.188 88,2% 1.076.788 90,5%
1.193.188 88,2% 1.076.788 90,5%
Kurzfristiges Vermogen
Vorrate ) 37.481 2,8% 37.357 3,1%
Mietforderungen und Ubrige
Aktiva 98.089 7,3% 70.226 5,9%
Flissige Mittel 23.910 1,8% 5.710 0,5%
159.480 11,8% 113.293 9,5%
1.352.668 100,0% 1.190.081 100,0%
Passiva
Langfristige Mittel
Eigenkapital 298.029 22,0% 144.063 12,1%
Pensionsriickstellungen 1.838 0,1% 1.912 0,2%
Kreditverbindlichkeiten 455.356 33,7% 469.885 39,5%
Ubrige langfristige Mittel 25.274 1,9% 29.859 2,5%
780.497 57,7% 645.718 54,3%
Kurzfristige Mittel
Sonstige Rickstellungen 9.765 0,7% 17.869 1,5%
Kreditverbindlichkeiten 124.164 9.2% 123.938 10,4%
Ubrige Passiva 438.242 32,4% 402.555 33,8%
572.171 42,3% 544.363 45,7%
1.352.668 100,0% 1.190.081 100,0%

Die langfristigen Mittel enthalten alle Positionen mit einer Restlaufzeit von mehr als funf Jahren.

Die Bilanzsumme erhd&hte sich gegeniiber dem Vorjahr um rund 13,7% auf 1.352,7 Mio. €. Mal3geblich
hierfiir ist der Anstieg der langfristigen Vermdgenswerte, insbesondere der Finanzanlagen durch den
Zugang von Ausleihungen gegeniiber Tochtergesellschaften (60,8 Mio. €) sowie durch den Ankauf
von Beteiligungen (62,2 Mio. €).

Weiterhin hat sich das kurz- und mittelfristige Vermégen signifikant um rund 40,8% erhoht. Ursache
hierflir waren in erster Linie héhere Flussige Mittel (+18,2 Mio. €), die durch den Bérsengang generiert
worden sind. Weiterhin ergab sich ein Anstieg der Forderungen gegeniiber Tochterunternehmen aus
Ergebnisabfuhrungsvertragen oder der Gewinnvereinnahmungen von Personengesellschaften
(+26,5 Mio. €).

Im Geschaftsjahr 2011 erfolgte der Bérsengang der GSW Immobilien AG. In diesem Zusammenhang
erfolgte eine Kapitalerhdhung in Héhe von 6,1 Mio. € auf nunmehr 41,1 Mio. €. Das aus dem Bdrsen-
gang resultierende Agio in Hohe von 108,9 Mio. € wurde in die Kapitalriicklagen eingestellt. Einen Teil
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von rd. 29.500 Aktien der bei der Kapitalerh6hung ausgegebenen Aktien hat die GSW selbst erworben
und als Pramienleistung unentgeltlich an die Mitarbeiter ausgegeben. Weiterhin flihrte das positive
Jahresergebnis in Héhe von 39,0 Mio. € zu einem Anstieg des Eigenkapitals auf 298,0 Mio. €. Die
Eigenkapitalquote erh6hte sich damit von 12,1% auf 22,0%.

Die Kreditverbindlichkeiten konnten durch die vertraglich vereinbarte Normaltilgung, Sondertilgung und
auflderplanmafigen Tilgungen verringert werden.

Der Rickgang der sonstigen Ruckstellungen ist im Wesentlichen auf die Aufldésung von Ruckstellun-
gen aus Generalmietvertrdgen mit der GSW Verwaltungs-und Betriebsgesellschaft mbH & Co. Erste
Beteiligungs KG sowie auf geringere Ruckstellungen fiir ausstehende Rechnungen zuriickzufiihren.

Die Ubrigen Passiva sind um insgesamt 35,6 Mio. € auf 438,2 Mio. € angestiegen. Dies ergab sich im
Wesentlichen aus zwei gegenlaufigen Effekten: Einerseits wurde die bestehende EK02-Verpflichtung
abgelost (-40,1 Mio. €), andererseits ergab sich ein Anstieg der Verbindlichkeiten gegentiber verbun-
denen Unternehmen aus Zahlungsmittellibertragen (+66,0 Mio. €).

Im Geschéftsjahr 2011 hat die GSW jederzeit ihre darlehensvertraglichen Verpflichtungen erfiillt.

Zum Stichtag 31.12.2011 liegen keine Risiken vor, die die Vermdgens- Finanz- und Ertragslage des
Unternehmens gefahrden. Auch fur die Zukunft sind keine bestandsgefédhrdenden Risiken erkennbar.
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7. Erganzende Angaben nach § 289 Abs. 4 HGB

Die GSW Immobilien AG, Berlin, ist eine kapitalmarktorientierte Gesellschaft im Sinne des § 264d
HGB. Aus diesem Grund sind nach § 289 Abs. 4 HGB Angaben zum Eigenkapital, Aktienstruktur so-
wie Stimmrechten erforderlich. Fur die Angaben nach § 289 Abs. 4 Nr. 1 HGB verweisen wir auf das
Kapitel Eigenkapital im Anhang der GSW. Fiir die Angabe nach § 289 Abs. 4 Nr. 9 HGB verweisen wir
auf den Vergutungsbericht.

Sachverhalte, die nach den §§ 289 Abs. 4 Nr. 4, 5, 8 HGB im Lagebericht anzugeben waren, beste-
hen nicht.

Weiterhin gilt:

Beschrankungen, die die Ubertragung von Aktien betreffen, ergeben sich aus den Bedingungen des
bestehenden Mitarbeiterbeteiligungsprogramms. Vor dem 30. Juni 2012 durfen die Mitarbeiter Gber
die ihnen zugewandten Aktien nicht verfigen (Sperrzeit).

Zum 31. Dezember 2011 betrug der Stimmrechtsanteil der Lekkum Holding B.V. (Baarn, Niederlande),
der Cerberus Global Investments B.V. (Baarn, Niederlande) und anderer Cerberus-Gesellschaften
10,02%. Im Januar 2012 ist der Stimmrechtsanteil unter 3% gesunken.

Der Aufsichtsrat bestellt die Vorstandsmitglieder, bestimmt ihre Zahl und beruft sie ab. Fiir Anderun-
gen der Satzung ist die Hauptversammlung zustandig. Zur Satzungsanderung reicht die einfache
Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals, es sei denn, das Gesetz schreibt
zwingend etwas anderes vor. Der Aufsichtsrat ist befugt, Anderungen der Satzung zu beschlieRen, die
nur deren Fassung betreffen. Ein Beschluss Uber die Verlegung des Sitzes der Gesellschaft bedarf
der Zustimmung aller bei der Beschlussfassung abgegebenen Stimmen.

Durch Beschluss der Hauptversammlung besteht die Mdglichkeit das Grundkapital um insgesamt
17,5 Mio. EUR durch Ausgabe von 17.500.000 Aktien zu erhéhen (genehmigtes Kapital). Die Erméach-
tigung ist befristet bis zum 17. Marz 2016.

Die Gesellschaft ist ermachtigt, bis zum 17. Marz 2016 eigene Aktien bis zu insgesamt 10 % des
Grundkapitals zu erwerben.

8. Okologische Verantwortung
Bei Modernisierungen und Instandsetzungen halt die GSW die Vorschriften zum Umweltschutz ein
und strebt energetische Verbesserungen der Anlagen an.

Dariber hinaus versorgt die GSW die allgemein zuganglichen Flachen ihrer Wohnanlagen seit 2010
mit Strom aus erneuerbaren Energien. Dadurch konnte der CO.-Ausstof der Immobilien signifikant
reduziert werden. Aufgrund einer vorteilhaften Vertragsgestaltung mit dem Stromanbieter profitieren
die Mieter gleichzeitig von glinstigeren Strompreisen.

9. Nachtragsbericht
Durch Austritt der Kommanditistin ist das gesamte Aktiv- und Passivvermdgen der GSW Grundbesitz
GmbH & Co. KG, Berlin, durch Anwachsung ibergegangen.

Zum 1. Januar 2012 wurde ein Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag mit der GSW
Acquisition 3 GmbH, Essen, abgeschlossen, der unter dem Vorbehalt der Zustimmung der Hauptver-
sammlung steht.

Im Rahmen strategischer Uberlegungen prift die Gesellschaft derzeit eine VerauBerung des Tochter-
unternehmens BWG.

Im Januar 2012 haben die ehemals grofiten Aktionare Whitehall und Cerberus ihre restlichen Anteile
an der GSW Immobilien AG im Wesentlichen veraufert. . Der verbleibende Beteiligungsanteil betragt
unter 3%.
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10. Risiko- und Chancenbericht 2011

Die GSW identifiziert fortlaufend Chancen, durch welche die geschaftliche Entwicklung der GSW-
Gruppe gesichert und verbessert werden kann. Die Nutzung von Chancen erfordert jedoch auch das
Eingehen von Risiken. Dies erfordert den Betrieb eines konzernweiten Risikomanagements, in das die
GSW Immobilien AG eingebunden ist. Dabei entfallen auf die GSW Immobilien AG grundsatzlich die
gleichen Risiken wie auf den Gesamtkonzern.

10.1 Risikomanagement

Die Einrichtung eines angemessenen Risikomanagementsystems (RMS) ist fir den Vorstand der
GSW ein wichtiges Element verantwortungsvoller Unternehmensflihrung.

Das RMS soll gewahrleisten, dass alle bestehenden Unternehmensrisiken frihzeitig erkannt, analy-
siert, priorisiert sowie an die zustandigen Entscheidungstrager zwecks Umsetzung von Risikobewalti-
gungsmalinahmen kommuniziert werden. Dadurch sollen Schaden vermieden bzw. minimiert und der
GSW-Konzern langfristig in seinem Fortbestand gesichert werden.

Es gelten die folgenden risikopolitischen Grundsatze fiir die GSW:

o Risikomanagement ist ein Bestandteil des Geschéaftsalltags und wird unternehmensweit kommuni-
Ziert.

e Die Sensibilisierung der Mitarbeiter hinsichtlich des Risikobewusstseins ist Fihrungsaufgabe. Je-
der Mitarbeiter der GSW ist dazu angehalten, neue oder geanderte potentielle Risiken an die zu-
stédndige FUhrungskraft oder ggf. anderweitig offiziell benannte Risikoeigner zu melden.

e Risikomanagement ist ein permanenter Prozess zur Identifizierung, Bewertung, Steuerung, Be-
richterstattung und Uberwachung aller wesentlichen Risiken.

¢ Informationen zu den wesentlichen Risiken missen zur Entscheidungsfindung rechtzeitig und voll-
standig zur Verfigung stehen.

Ziel ist nicht die Vermeidung aller potentiellen Risiken, sondern die Schaffung von Handlungsspiel-
rdumen, die ein bewusstes und verantwortungsvolles Eingehen von Risiken aufgrund einer umfas-
senden Kenntnis der Risiken und der Risikozusammenhange ermoglichen. Es soll erreicht werden,
dass potentiell bedeutende Bedrohungen aus Risiken rechtzeitig erkannt und geeignete Risikobewal-
tigungsmaRnahmen ergriffen werden.

Das RMS der GSW dient der Identifikation und der aktiven Pravention von Entwicklungen, die den
Bestand der GSW gefahrden konnen. Es stellt sicher, dass die Geschéaftsfelder der GSW risikogerecht
Uberprift und gestaltet werden. Das Risikomanagement ist in die bestehenden Ablaufe und Prozesse
integriert, so dass auf diese Weise die kontinuierliche Identifikation und Bewertung der Risiken sicher-
gestellt werden kann.

Es erfolgt eine jahrliche Evaluierung der gesamten Risiken im Rahmen der Risikoinventur. Ziel ist die
Erfassung und Aktualisierung aller Risiken und RisikobewaltigungsmaRnahmen. Auf Basis der Risiko-
inventur erfolgt eine quartalsweise Aktualisierung der Risiken.

Die aktualisierten Risiken werden nach der Plausibilisierung durch den Bereichsleiter quartalsweise an
den Risikomanager gemeldet. Aulierhalb der quartalsweisen Risikoberichterstattung besteht eine
sofortige Meldepflicht fur wesentliche Veranderungen der Risikolage durch die Risikoverantwortlichen
und den Risikomanager gegeniber dem Vorstand. Auf Basis der Risikomeldungen erstellt der Risiko-
manager einen Bericht zur Risikoaktualisierung und stellt diesen dem Vorstand zur Verfugung. Der
Aufsichtsrat erhalt in seinen Sitzungen umfangreiche Informationen zu allen relevanten Entwicklungen
des Konzerns.

Einer laufenden Kontrolle unterzogen werden dabei insbesondere die im Risikobericht dargestellten
Einzelrisiken.

Die GSW unterliegt als kapitalmarktorientierte Aktiengesellschaft einer gesetzlich vorgeschriebenen
Priifung des Risikofriiherkennungssystems.
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10.2 Internes Kontrollsystem sowie Risikomanagementsystem im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess

Bei der GSW Immobilien AG und seinen verbundenen Unternehmen ist ein konzernweites Internes
Kontrollsystem (IKS) eingerichtet. Teil dieses IKS ist ein Risikomanagementsystem im Hinblick auf
den Rechnungslegungsprozess.

Ziel und Zweck des IKS ist die Sicherstellung der richtigen und vollstandigen bilanziellen Wirdigung,
Erfassung und Darstellung aller Geschéaftsvorfalle in der Rechnungslegung der GSW. Dies gilt sowohl
fur den Konzernabschluss als auch die Einzelabschlisse aller verbundenen Unternehmen. Grundlage
der Rechnungslegung sind dabei die gesetzlichen Vorgaben, die nationalen und internationalen
Rechnungslegungsstandards sowie die konzernweite Bilanzierungsrichtlinie.

Das bei der GSW implementierte IKS und das dazugehorige Risikomanagementsystem im Hinblick
auf die konzernlbergreifenden Rechnungslegungsprozesse kann wie folgt zusammengefasst werden:

o Bei der GSW besteht eine einfache, klare und eindeutige Organisationsstruktur, deren Prozesse
nach innen und aulRen durch Kontroll- und Uberwachungsmechanismen abgesichert sind.

¢ Die Kontrollmechanismen im Rechnungswesen werden dabei grofdtenteils automatisch durch die
Standardsoftware SAP umgesetzt.

e Beirechnungslegungsrelevanten Prozessen wird das Vier-Augen-Prinzip angewendet.

Zur umfassenden Analyse und Steuerung potentieller oder bestehender Risiken existieren kon-

zernweit abgestimmte Planungs-, Reporting-, Controlling- sowie Frihwarnsysteme.

Funktionen des Rechnungslegungsprozesses sind eindeutig zugeordnet.

Die im Rechnungswesen eingesetzten EDV-Systeme sind gegen unbefugte Zugriffe geschitzt.

Es besteht eine konzernweite Bilanzierungsrichtlinie, die bei Bedarf regelmafig aktualisiert wird.

Die am Rechnungslegungsprozess beteiligten Abteilungen entsprechen in quantitativer und quali-

tativer Hinsicht den Anforderungen.

o Vollstandigkeit und Richtigkeit der Daten des Rechnungswesens werden regelmafig anhand von
Stichproben und Plausibilitatskontrollen sowie durch manuelle Kontrollen als auch durch die einge-
setzte Software Uberprift.

o Wesentliche rechnungslegungsrelevante Prozesse unterliegen regelmaigen analytischen Prifun-
gen. Das bestehende konzernweite Risikomanagementsystem wird kontinuierlich an aktuelle Ent-
wicklungen angepasst und fortlaufend auf seine Funktionsfahigkeit Uberpruft.

o Aufsichtsrat und Prifungsausschuss befassen sich regelmaflig mit den relevanten Fragen der
Rechnungslegung, des Risikomanagements und des Prufungsauftrags und hinterfragen die Ab-
schlusse kritisch.

10.3 Risikobericht

10.3.1 Makrookonomische und strategische Risiken:

Die GSW ist den allgemeinen wirtschaftlichen und makrookonomischen Einflissen ausgesetzt. Dazu
zahlen auch weltweite Krisen wie die Finanzmarktkrise seit dem Jahr 2008 sowie die derzeitige Schul-
denkrise in Europa. Hieraus kénnen Risiken fir die GSW entstehen, die je nach Verlauf derartiger
makrodkonomischer Krisen zu negativen Einflissen auf den GSW-Konzern flihren kénnen. Da die
GSW jedoch fast ausschlieBlich in Berlin tatig ist, erwartet der Vorstand in 2012 und dariber hinaus
keine direkten Auswirkungen aus der Finanzmarkt- und Schuldenkrise auf das laufende operative
Geschaft. Weiterhin sind aufgrund der in 2011 bereits erfolgten Refinanzierung des CMBS-Darlehens
keine wesentlichen kurzfristigen Refinanzierungsrisiken erkennbar.

Weiterhin besteht ein inharentes Risiko, dass veranderte Markttrends am Immobilienmarkt nicht frih-
zeitig erkannt werden. Da die GSW mit ihrem Immobilienportfolio jedoch in Berlin breit diversifiziert ist,
wird dieses Risiko als gering eingeschatzt.
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10.3.2 Liquiditatsrisiko

Zunehmender Leerstand, unerwartete Kostensteigerungen und Stérungen im Verkaufsprozess kon-
nen sich negativ auf die freie Liquiditat auswirken.

Das Risiko wird jedoch als gering eingeschatzt, da die GSW grundsatzlich stabile Einnahmen aus
ihrer Geschaftstatigkeit generiert, die sie in die Lage versetzen, ihren regelmafigen finanziellen Ver-
pflichtungen nachzukommen. Erreicht wird dies zusatzlich durch die Koordination der Liquiditatsstro-
me aller Gesellschaften innerhalb der GSW-Gruppe sowie eine konzernweite, ertragsoptimierte Steue-
rung der kurz-, mittel- und langfristigen Liquiditat.

Eine rollierende 12-Monats-Liquiditadtsplanung, die unterjahrig auf der Grundlage aktueller Forecasts
angepasst wird, gibt eine detaillierte Vorschau auf die erwarteten monatlichen Zahlungsstrome in der
GSW-Gruppe. Im wdchentlichen Cash-Management Report erfolgt ein Plan/Ist-Abgleich. Dieser wird
mit einer Berichterstattung zu den getatigten Anlagegeschaften verbunden.

Liquiditatsuberwachung und Gelddisposition erfolgen taglich. Unterstitzt wird das Cash Management
durch eine integrierte Softwareanwendung. Auf Grundlage der Working Capital Analyse ist eine tag-
genaue Liquiditatssteuerung auf Basis tagesaktueller Cashflows moglich.

Die Zahlungsfahigkeit der GSW war im Jahr 2011 jederzeit gegeben. Die Kreditlinien wurden nicht in
Anspruch genommen.

10.3.3 Marktrisiken

Ertragsrisiko

Der Ertrag der GSW wird Uberwiegend von den Mieterlésen bestimmt. Anderungen der allgemeinen
Wirtschafts- und Geschaftslage kénnten die Ertragslage der GSW negativ beeinflussen. Als Folge
einer Verschlechterung der Wirtschaftslage konnten Neuvermietungsmieten sinken, Leerstande und
Mietausfalle steigen und Verkaufszahlen zurtickgehen.

Ausfall von Mietzahlungen

Mietausfélle und ansteigende Forderungen aus mietvertraglichen Verpflichtungen blieben 2011 im
Verhaltnis zu den Vorjahren relativ unverandert und damit im Rahmen der im Wirtschaftsplan berlck-
sichtigten Ansatze.

Leerstand- und Vermietungsrisiko

Der Berliner Wohnungsmarkt war im Geschaftsjahr 2011 ebenso wie in den Vorjahren von einer star-
keren Nachfrage gepragt — bedingt durch die soziodemographischen Entwicklung u. a. mit dem Trend
zu Single-Haushalten. Das Ziel, den Leerstand zu verringern, konnte die GSW Uber gezieltes Marke-
ting erreichen.

Verkaufsrisiko

Der Verkauf von Eigentumswohnungen entwickelt sich stabil. Dass die Marktattraktivitdt der GSW-
Objekte sinken konnte, wird derzeit fir unwahrscheinlich gehalten. Zudem sind die Vertriebsziele
durch einen entsprechenden Vertriebsvertrag ergebnismaRig abgesichert.

Portfoliorisiko

Portfoliorisiken kénnen sich sowohl fir einzelne Objekte als auch flr das gesamte Portfolio zeigen.
Die GSW ist Instandhaltungs- und Sanierungsrisiken ausgesetzt, insbesondere bedingt durch das
Alter der Wohnimmobilien. Diese kdnnen sich auch auf die Werthaltigkeit des Immobilienbestandes
auswirken.
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Das Immobilienportfolio der GSW befindet sich in allen Berliner Bezirken mit Ausnahme von Marzahn-
Hellersdorf. Mit Gber 50.000 Wohnungen im Gesamtkonzern ist die GSW in Berlin breit risikodiversifi-
Ziert.

In vielseitigem Engagement, sowohl sozial als auch in der Zusammenarbeit mit diversen Organisatio-
nen und Behorden, sieht die GSW eine Mdglichkeit, ihr Image auch als kultureller Verantwortungstra-
ger weiter zu verbessern. Damit will die GSW eine Mieterkundschaft halten und werben, die sich
nachhaltig positiv auf das Immobilienportfolio auswirkt.

Die Instandhaltungsstrategie der GSW basiert auf einer zustandsbasierten Bewertung aller Objekte
und kombiniert diese Analyse mit Erkenntnissen aus der reaktiven Instandsetzung. Im Ergebnis sollen
hierdurch der Werterhalt und die Fortentwicklung des Portfolios sichergestellt werden. Dies ist unter
anderem durch die Wertentwicklung der vergangenen Jahre bestatigt worden.

10.3.4 Steuerliche und allgemeine rechtliche Risiken

Die Geschéaftstatigkeit der GSW unterliegt den allgemeinen steuerlichen Rahmenbedingungen in
Deutschland, die sich nachteilig verandern kénnen. Es ist mdglich, dass die GSW nach Betriebspri-
fungen der Konzerngesellschaften zusatzliche Steuern entrichten muss. Aufgrund der bereits erfolgten
Ubertragung von mehr als 95 % der Anteile an der GSW Immobilien AG ist fiir einzelne unwesentliche
Tochtergesellschaften voraussichtlich Grunderwerbsteuer zu entrichten.

Die GSW unterliegt den Regelungen zur ,Zinsschranke®. Es ist daher nicht ausgeschlossen, dass in
der Zukunft steuerliche Belastungen aus diesen Regelungen resultieren kénnen. Wesentliche Risiken
aus einer veranderten Steuergesetzgebung und Rechtsprechung sind im Jahr 2011 nicht erkennbar
gewesen. Die geplante Anhebung der Grunderwerbsteuer zum 1. April 2012 in Berlin kann zu Auswir-
kungen auf die Immobilienbewertung fiihren.

Allgemeine rechtliche Risiken kdnnen entstehen aus der Nichtbeachtung rechtlicher Vorschriften, der
Nichtumsetzung neuer und geanderter Gesetze, der Nichteinhaltung von Vertrdgen oder dem Miss-
management von Versicherungen. Insbesondere im Rahmen der Akquisition von Portfolien kénnen
rechtliche Risiken, unter anderem Haftungsrisiken, auftreten.

10.3.5 Finanzierungsrisiko

Grundsatzlich kénnen Zinsanderungen, Verschuldungsgrad (LTV), Verpflichtungen aus Vertragsver-
einbarungen (Loan Compliance) sowie Zinssicherungsgeschafte (Interest Hedge Agreements) das
operative Geschaft insoweit beeintrachtigen, dass auslaufende Zinsbindungen/Kreditvertrage nicht zu
adaquaten Bedingungen prolongiert bzw. refinanziert werden kdnnen (Refinanzierungsrisiko).

Die GSW st kurzfristig keinem Refinanzierungsrisiko resultierend aus Zinsanderungen, Verschul-
dungsgrad (LTV), Verpflichtungen aus Vertragsvereinbarungen (Loan Compliance) sowie Zinssiche-
rungsgeschaften (interest hedge agrements) ausgesetzt.

Das Zinsanderungsrisiko ist in Anbetracht des insgesamt niedrigen Zinsniveaus gering, zumal die
Quote des Kreditbestandes mit Zinssicherung uber 99 % liegt. Durch den Abschluss von
Forwardgeschéaften konnten die in 2011 bzw. 2012 offenen Zinspositionen geschlossen werden.

Zur Optimierung ihrer Zinsstrategie hat die GSW mit einem externen Dienstleister eine Vereinbarung
zum Zinsmanagement nach der Value-at-Risk-Methode implementiert. Hieraus abgeleitete Hand-
lungsempfehlungen werden in die Planung einbezogen.

Fir rund 34 % des Kreditportfolios sind in den jeweiligen Kreditvertragen Financial Covenants verein-
bart. Die Berichtsverpflichtungen aus Loan Compliance wurden im Jahr 2011 gegenliber den Banken
vollumfanglich erfillt. Bei unveranderten Rahmenbedingungen sind in der nahen Zukunft keine Punkte
ersichtlich, die eine Nicht-Einhaltung der Covenants von wesentlichen Kreditvertragen erwarten las-
sen.
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Risiken aus Intercompany Darlehen bestehen zurzeit nicht. Die Kreditnehmer sind Gesellschaften der
GSW-Gruppe, mit denen z. T. Beherrschungs- und Ergebnisabflihrungsvertrage bestehen. Daher ist
die GSW jederzeit Uber die wirtschaftliche Situation der Kreditnehmer informiert. Sofern notwendig,
gleicht sie kurzfristige Liquiditatsengpéasse aus.

Fir die Angaben nach § 285 Nr. 23 HGB verweisen wir auf den Anhang des Einzelabschlusses der
GSW Immobilien AG.

10.3.6. Operationale Risiken

Personalrisiken

Professionalitat, Dynamik und das Engagement der Mitarbeiter sind notwendige Voraussetzungen fir
die Realisierung der strategischen und operativen Ziele der GSW. Es besteht das Risiko, durch hohe
Fluktuation Wissen zu verlieren. Die GSW sucht dies durch eine Personalpolitik zu vermeiden, die den
Mitarbeitern Eigenverantwortung, Entwicklungsmdglichkeiten und Zufriedenheit geben soll. Kompe-
tenzeinschatzungen und darauf beruhende Ausarbeitungen von persénlichen Entwicklungspléanen,
Kapazitatsplanungen und gemeinsame Zielvereinbarungen sind Elemente dieser Personalpolitik.

Eine Mitarbeiterfluktuation von 2,5 % im Jahr 2011 lasst eine stabile Mitarbeiterbindung erkennen.

IT-Risiken

Das wesentliche Risiko bei IT-gestiitzten Prozessen ist der Systemausfall. Zur Steuerung und Mini-
mierung des Ausfallrisikos bedient sich die GSW externer Dienstleister. Deren Leistungserbringung
sowie das IT Sicherheits- und Notfallkonzept wurden in 2011 durch eine Auditierung Uberprift. Der
identifizierte Handlungsbedarf ist in einen Vorgehensplan Uberfliihrt worden. Neueste Software-
Versionen erhdhen den Sicherheitsstandard und garantieren die Wartung durch den Hersteller. Zu-
satzlich hat die GSW auf Basis einer neuen Sicherheitsrichtlinie Projekte zur Optimierung des Sicher-
heitsstandards gestartet und Prozesse etabliert.

10.4 Chancen der zukiinftigen Entwicklung

GSW hat sich nach dem erfolgreichen Bérsengang und der Aufnahme in den MDAX am Kapitalmarkt
etabliert.

Mit einem in Berlin breit diversifizierten Immobilienbestand, der klaren Fokussierung auf das Ge-
schaftsfeld "Wohnen" sowie der darauf ausgerichteten Verwaltungsorganisation und IT-Landschaft ist
die GSW grundlegend gut aufgestellt, um sich bietende Chancen nutzen zu kénnen.

Im Einzelnen bestehen derartige Chancen in der Skalierbarkeit der Organisationsstruktur sowie der
bestehenden Plattform, die es ermdglicht, héhere Immobilienbestande bei konstanter Mitarbeiteran-
zahl zu betreuen und somit Skaleneffekte zu realisieren. Aufgrund des durch den Bérsengang beste-
henden Kapitalmarktzugangs und der neu ausgerichteten Finanzierungsstruktur besteht fir die GSW
kurzfristig Handlungsspielraum fir weiteres Wachstum.

11. Vergutungsbericht

Die Hauptversammlung der GSW Immobilien AG hat am 14. April 2010 gemaR § 286 Abs. 5 HGB
beschlossen, dass die Informationen nach § 285 Nr. 9 Buchstabe a Satz 5 bis 8 HGB, insbesondere
zur Gesamtvergutung eines jeden einzelnen Vorstandsmitglieds, fir die Jahre 2010 — 2014, langstens
jedoch bis zum 14. April 2015, nicht offengelegt werden sollen. Daher werden im Folgenden nur Ge-
samtzahlen fiir die Verglitung aller Vorstandmitglieder durch die GSW Immobilien AG mitgeteilt; auf
freiwilliger Basis wird zwischen erfolgsunabhangigen und erfolgsabhangigen Komponenten differen-
ziert.
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11.1 Vorstand

Vergiitungssystem

Die Vorstéande waren im 1. Quartal des Geschéftsjahres 2011 auf Grundlage ihrer vor dem Form-
wechsel der Gesellschaft in die Rechtsform einer Aktiengesellschaft abgeschlossenen Geschéftsfiih-
reranstellungsvertrage fir die GSW Immobilien AG tatig. Diese Geschaftsfihreranstellungsvertrage
waren im September 2010 in einzelnen Punkten angepasst worden, um den geanderten rechtlichen
Bedingungen in Folge des im Marz 2010 erfolgten Formwechsels Rechnung zu tragen. Sie enthielten
neben einem Festgehalt eine leistungsbezogene Bonuskomponente, die sich an objektiven Zielen
(Bruttomieteinklnfte) und personlichen Zielen orientierte. Zuséatzlich enthielten diese Anstellungsver-
trage langfristige Inzentivierungskomponenten, die sich an dem teilweisen bzw. kompletten Desin-
vestment der urspriinglichen Gesellschafter sowie — fur zwei Vorstandsmitglieder — an Dividenden-
ausschittungen orientierten.

Mit Blick auf den im April erfolgten IPO wurden diese Geschaftsfiihreranstellungsvertrage mit Wirkung
zum 31. Marz / 1. April 2011 aufgehoben und durch neue, nachfolgend beschriebene Vorstandsan-
stellungsvertrage ersetzt:

In Ubereinstimmung mit dem Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung enthalten die neu-
en Vorstandsvertrage neben einer Festverglitung einen variablen Bonus, der sich in einen Short Term
Incentive und in einen Long Term Incentive untergliedert.

Der Short Term Incentive besteht aus einer jahrlichen Zahlung, die sich an den Ergebnissen der ge-
wohnlichen Geschéaftstatigkeit orientiert und anhand der folgenden vier Ziele bemessen wird: Brutto-
mieteinkilnfte, Nettomieteinklnfte, EBITDA (normalisiert) und Funds From Operations, wobei die ers-
ten drei Ziele jeweils 20% und das letzte Ziel 40% des Short Term Incentive ausmachen. Die jeweils
relevanten ZielgrélRen werden alljahrlich im Zusammenhang mit dem Budgetprozess neu bestimmt
und durch den Aufsichtsrat beschlossen.

Der Long Term Incentive wird jedes Jahr ausgelobt und besteht jeweils aus drei Tranchen, die gleich-
maRig Uber einen Zeitraum von drei Jahren verteilt werden. Fir jeder dieser Tranchen besteht ein
Performance Zeitraum von zwei bzw. drei Jahren, Uiber den die Zielerreichung von zwei relevanten
Zielen — der Total Shareholder Return und die Aktienkursentwicklung der Gesellschaft gegenliber dem
EPRA Germany Index - gemessen werden. Die Berechtigung im Hinblick auf den Long Term
Incentive wird jeweils am Ende eines Performance Zeitraums bestimmt. Es werden jedoch Vorschis-
se in Hohe der jeweiligen Jahrestranchen mit einer Vorlaufzeit von einem Jahr vor Ende des jeweili-
gen Performance Zeitraums gezahlt. Diese Vorschisse unterliegen jedoch einem vollen Rickforde-
rungsrecht.

Weder der Short Term Incentive noch der Long Term Incentive sehen im Fall der Zielverfehlung Min-
destzahlungen vor, der Aufsichtsrat kann aber bei Auftreten von aul3ergewdhnlichen Umstanden nach
freiem Ermessen die jeweilige Zielerreichung um bis zu 20% erhdhen oder reduzieren. Fir das Jahr
2011 werden sowohl Short Term Incentive als auch Long Term Incentive jeweils nur auf einer pro rata
temporis Basis gewahrt.

Zusatzlich zu den vorstehenden Vergitungsbestandteilen werden den Vorstanden Nebenleistungen
gewabhrt. Hierbei handelt es sich im Wesentlichen um die zu versteuernden Vorteile fir die Privatnut-
zung des jeweiligen Dienstwagens und der Ubernahme von Versicherungspramien fiir Todesfall- und
Invaliditatsversicherung.

Die Vorstandsvergiitung im Einzelnen

Die gezahlte Gesamtvergutung des Vorstands im Geschéftsjahr 2011 belief sich auf 1.926 TEUR (Ge-
schaftsjahr 2010 2.022 TEUR). Hiervon entfielen 1.056 TEUR auf die Festvergitung und 870 TEUR
auf die erfolgsbezogene variable Vergitung fiir das Geschéaftsjahr 2010. Diese erfolgsbezogene Ver-
gutung fir das Geschaftsjahr 2010 wurde noch auf Basis der mittlerweile aufgehobenen Geschéfts-
fUhreranstellungsvertragen gewahrt und in 2011 ausgezahlt.

Fir das 1. Quartal 2011 haben die Vorstande unter den mittlerweile aufgehobenen Geschaftsfiihrer-
anstellungsvertragen zusatzliche Anspriiche auf erfolgsbezogene Vergitung erworben. Diese auf pro
rata temporis Basis zu berechnenden Vergitungsbestandteile gelangen ebenso wie der Short Term
Incentive unter den neuen Vorstandsanstellungsvertragen erst in 2012 zur Auszahlung und betragen
(bei einer unterstellten hundertprozentigen Zielerreichung) flr sédmtliche Vorstandsmitglieder insge-
samt 703,5 TEUR.

Zusatzlich haben die Mitglieder des Vorstands unter ihren Vorstandsanstellungsvertragen ab dem 1.
April 2011 zeitanteilige Anspriiche auf einen Long Term Incentive in einer Gesamthéhe von 238
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TEUR erworben (1. Tranche), die in dieser Hohe aber auch nur bei einer 100% Zielerreichung in 2013
zur Auszahlung gelangen und bei entsprechender Zielverfehlung auch Null betragen kénnen.

Leistungen im Fall der Beendigung der Tatigkeit

Bei einem Widerruf der Vorstandsbestellung nach § 84 AktG vor dem 1. Dezember 2013 steht dem
Vorstandsmitglied ein Sonderkiindigungsrecht und - damit verbunden — ein Abfindungsanspruch zu,
sofern das betroffene Vorstandsmitglied den Abberufungsgrund nicht zu vertreten hat. Dieser Abfin-
dungsanspruch ist auf hoéchstens 18 Monate seiner monatlichen Festvergitung und seines pro
ratarischen Short Term Incentive begrenzt.

Im Falle einer vorzeitigen Beendigung des Vertrags ohne wichtigen Grund gemaR § 84 AktG soll eine
dann gegebenenfalls zu vereinbarende Zahlung nicht den Wert von zwei Jahresvergiitungen und auch
nicht den Wert der Vergutung flr die dann relevante Restlaufzeit tiberschreiten. Abzustellen ist dabei
jeweils auf die jeweilige Gesamtverglitung (d.h. einschlieBlich erfolgsbezogener Bestandteile und
Nebenleistungen).

Sonstiges

Den Vorstandmitgliedern sind keine Pensionszusagen erteilt worden. Es wurden den Vorstandmitglie-
dern von der Gesellschaft auch keine Darlehen gewahrt.

Die Vorstandmitglieder erhalten fiir die Ubernahme von Mandaten in Konzerngesellschaften keine
zusatzliche Vergltung. Sollten die Vorstandsmitglieder bei der Ausiibung ihrer Tatigkeit fir Vermo-
gensschaden in Anspruch genommen werden, so ist dieses Haftungsrisiko grundsatzlich durch die
D&O-Versicherung fur Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft abgedeckt. Die GSW Immobilien AG
folgt dabei den Vorgaben des § 93 Abs. 2 Satz 3 AktG, einen Selbstbehalt in H6he von 10 % des
Schadens bis zu einer H6he des Eineinhalbfachen der festen jahrlichen Vergitung fir samtliche
Schadensfalle innerhalb des Geschéftsjahres vorzusehen.

11.2 Aufsichtsrat

Vergiitungssystem

Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten eine feste jahrliche Vergitung in Héhe von 30.000 EUR, die je-
weils nach Ablauf des Geschaftsjahres zahlbar ist. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt das Dop-
pelte, der stellvertretende Vorsitzende erhalt das Anderthalbfache der festen jahrlichen Vergitung.
Aufsichtsratsmitglieder, die einem oder mehreren Ausschiissen des Aufsichtsrats angehéren, die min-
destens einmal im Geschéaftsjahr tatig geworden sind, erhalten je Ausschuss eine zusatzliche jahrliche
feste Verglitung in Hohe von 2.500 EUR bzw. im Falle des Ausschussvorsitzenden in Hohe von 5.000
EUR, die jeweils nach Ablauf des Geschaftsjahres zahlbar ist. Flr die Mitgliedschaft und den Vorsitz
im Nominierungsausschuss reduzieren sich diese Betrage auf die Halfte. Aufsichtsratsmitglieder, die
dem Aufsichtsrat bzw. einem Ausschuss des Aufsichtsrats nur wahrend eines Teils eines Geschéfts-
jahres angehdrt haben, erhalten fir dieses Geschéaftsjahr eine entsprechende zeitanteilige Vergitung.
Eine variable, erfolgsabhangige Vergutung wird den Aufsichtsratsmitgliedern nicht gewahrt.

Die Aufsichtsratsmitglieder Thomas Wiegand, Geert-Jan Schipper, Jonathan Lurie und Sven
Dahlmeyer haben auf ihre Vergitungsanspriche gegen die GSW Immobilien AG im Zusammenhang
mit der Aufsichtsratstatigkeit verzichtet.

Die Gesellschaft erstattet den Mitgliedern des Aufsichtsrats die durch die Auslibung ihres Amtes ent-
stehenden angemessenen Auslagen. Die auf ihre Vergitung entfallende 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 ausiiben.

Darlber hinaus hat die Gesellschaft fir die Mitglieder des Aufsichtsrats eine Haftpflichtversicherung
(sogenannte D&O-Versicherung) abgeschlossen. Diese D&O-Versicherung sah im Geschéaftsjahr
2011 keinen Selbstbehalt vor, da Vorstand und Aufsichtsrat grundsatzlich der Auffassung waren, dass
ein solcher Selbstbehalt die Sorgfalt und das Engagement der Mitglieder des Aufsichtsrats im Rahmen
der Auslbung ihrer Téatigkeit nicht verbessern wirde. Im Hinblick auf eine mdglichst weitgehende
Ubereinstimmung mit dem Deutschen Corporate Governance Kodex wird zukinftig jedoch fir die
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Mitglieder des Aufsichtsrats eine D&O-Versicherung mit einem angemessenen Selbstbehalt vereinbart
werden.
Die Aufsichtsratsvergiitung im Einzelnen

Vergltungen, die den Aufsichtsratsmitgliedern fir das Geschéftsjahr 2011 gewahrt wurden oder ge-
wahrt werden:

Name des Aufsichtsratsmitglieds Aktuelle Ausschussmitgliedschaften Vergutung in TEUR
(netto)
Dr. Eckart John von Freyend (Vor- | Vorsitzender des Prasidiums, 65
sitzender) Vorsitzender des Nominierungsausschus-
ses
Dr. Jochen Scharpe (stellvertre- | Vorsitzender des Prifungsausschusses, | 52,5
tender Vorsitzender) Mitglied des Prasidiums,
Mitglied des Nominierungsausschusses
Claus Wisser - 30
Dr. Reinhard Baumgarten - 30
Veronique Frede - 30
Thomas Wiegand Mitglied des Prasidiums, 0
Mitglied des Nominierungsausschusses (Verzicht auf Auf-
sichtsratsvergutung)
Geert-Jan Schipper Mitglied des Prifungsausschusses 0
(Verzicht auf Auf-
sichtsratsvergutung)
Sven Dahimeyer Mitglied des Prifungsausschusses 0
zum 31.12.2011 ausgeschieden (Verzicht auf Auf-
sichtsratsvergiitung)
Jonathan Lurie - 0
zum 31.12.2011 ausgeschieden (Verzicht auf Auf-
sichtsratsvergutung)

Sonstiges

Der Vertrag Uber Beratungsleistungen zwischen der Gesellschaft und der AMCI GmbH, deren einziger
Gesellschafter und Geschéftsflihrer das Aufsichtsratsmitglied Dr. Jochen Scharpe ist, wurde mit Wir-
kung zum 31. Dezember 2011 einvernehmlich aufgehoben. Im Geschéftsjahr 2011 wurde keine Ver-
gltung an die AMCI GmbH gezahilt.

Den Aufsichtsratsmitgliedern wurden von der Gesellschaft keine Darlehen gewahrt.
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12. Prognosebericht

Die GSW Immobilien AG hat nach der Restrukturierung der vergangenen Jahre nun auch den Bor-
sengang im Geschéftsjahr 2011 erfolgreich abgeschlossen. Somit steht die GSW auf einer soliden
und deutlich verbesserten Finanzierungsbasis, welche die Grundlage fir das weitere Wachstum in
den Folgejahren bildet. Der Kauf der indirekten Beteiligung an der GSW Pegasus GmbH, Berlin, mit
einem Wohnungsportfolio von iber 4.800 Wohneinheiten im 4. Quartal 2011 wirkt sich im Gesamtkon-
zern bereits positiv auf die Ertragslage aus. Auch zukiinftig ist externes Wachstum durch Ankaufe
geplant.

Wesentlichen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Unternehmens wird in 2012
vor allem die rechtliche Anwachsung der GSW Grundbesitz GmbH Co. KG auf die GSW Immobilien
AG haben.

Vermietungsergebnis: Die Grundlage fur den Erfolg der GSW bilden die nachfolgenden Faktoren,
die den Wohnungsmarkt in der Bundeshauptstadt mafigeblich mitbestimmen: Neben einer generell
geringen Neubautétigkeit steigt der Bedarf an Wohnraum, getrieben von einem vermehrten Zuzug.
Gleichzeitig erhoht sich die Anzahl der Haushalte durch den Trend zu Singlewohnungen. Daher erwar-
tet die Gesellschaft weiterhin Mietsteigerungen und riicklaufige Leerstandsquoten in der deutschen
Metropole. Vor diesem Hintergrund blickt das Unternehmen zuversichtlich in die Zukunft und geht von
tendenziell steigenden Mieteinnahmen aus, die sich positiv auf das Vermietungsergebnis der Gesell-
schaft auswirken. Bereits im 4. Quartal 2011 konnte die GSW auf Grundlage des Mietspiegels 2011
Mietsteigerungen umsetzen. Auch in den Folgejahren rechnet die Gesellschaft mit weiter ansteigen-
den Bestands- und Neuvermietungsmieten in den GSW-Objekten, bei gleichzeitig ricklaufigen
Leerstandszahlen.

Immobilienbewertung: Sollte sich der bisherige Trend zur Verknappung des Wohnraums und damit
steigenden Mieten sowie sinkenden Leerstanden in den nachsten Jahren fortsetzen, erwartet der Vor-
stand positive Auswirkungen auf die Bewertung der Immobilien.

Zinsergebnis: In den kommenden Jahren stehen lediglich geringe Darlehensvolumen zur Refinanzie-
rung und Prolongation an. Mehr als 99 % des Kreditbestandes sind derzeit durch Festzinsvereinba-
rungen oder Zinsderivate abgesichert. Ankaufsfinanzierungen kdnnen zu einer Veranderung fuhren.

Auf Grundlage dieser Faktoren und unter Beriicksichtigung des nach der erfolgten Refinanzierung fir
die kommenden Jahre gesicherten Zinsniveaus rechnet der Vorstand fur 2012 mit einem positiven
Jahresergebnis. Auch fir das Geschaftsjahr 2013 rechnet der Vorstand mit einem positiven Jahreser-
gebnis.

Akquisitionen
Darliber hinausgehende Wachstumsimpulse und Ergebnissteigerungen erwartet der Vorstand aus
dem Ankauf weiterer Immobilienbesténde.

Dieser Lagebericht enthélt zukunftsgerichtete Aussagen und Informationen. Diese zukunftsgerichteten
Aussagen sind erkennbar durch Formulierungen wie ,erwarten”, ,antizipieren®, ,beabsichtigen®, ,wer-
den” oder &hnliche 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, kénnen die tatsdchlichen Er-
gebnisse sowohl positiv als auch negativ von denjenigen abweichen, die in der zukunftsgerichteten
Aussage als erwartete, antizipierte, beabsichtigte, geglaubte, oder geschétzte Ergebnisse genannt
worden sind.
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13. Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach § 289a HGB

Die Angaben nach § 289a HGB werden auf unserer Internetseite www.gsw.de veréffentlicht.

14. Versicherung der gesetzlichen Vertreter

-Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsat-
zen der Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage des Unternehmens vermittelt und im Lagebericht der Geschéftsverlauf ein-
schlielllich des Geschéaftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und
Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft beschrieben sind.*

Berlin, 26. Marz 2012

GSW Immobilien AG
Der Vorstand

Thomas Zinnécker Jorg Schwagenscheidt Andreas Segal
Vorstandsvorsitzender Vorstand Finanzvorstand
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‘GSW

JAHRESABSCHLUSS FUR DAS GESCHAFTSJAHR

VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2011



2 Anlage Il
GSW Immobilien AG, Berlin
Bilanz zum 31. Dezember 2011
AKTIVA
Stand am Stand am
31.12.2011 31.12.2010
EUR EUR TEUR
A. ANLAGEVERMOGEN
. Immaterielle Vermdgensgegenstande 395.138,00 702
Il.  Sachanlagen
1. Grundstlicke und grundstlicksgleiche Rechte mit Wohnbauten 515.498.714,79 522.297
2. Grundstlicke mit Geschéfts- und anderen Bauten 9.813.440,59 10.202
3. Grundstiicke und grundstlicksgleiche Rechte ohne Bauten 5.592.292,15 5.083
4. Grundstlicke mit Erbbaurechten und ahnlichen Rechten Dritter 17.016.731,07 17.017
5. Bauten auf fremden Grundstlicken 0,51 -
6. Technische Anlagen und Maschinen 3.088,00 3
7. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 100.407,59 548.024.674,70 134
Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 550.233.718,27 487.950
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 87.509.276,31 26.695
3. Beteiligungen 5.990.664,11 5.658
4. Sonstige Ausleihungen 1.034.800,07 644.768.458,76 1.047
1.193.188.271,46 1.076.788
B. UMLAUFVERMOGEN
I. Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrate
1. Grundstlicke und grundstiicksgleiche Rechte ohne Bauten 3.733.761,83 3.713
2. Bauvorbereitungskosten 8.706,26 9
3. Grundstiicke mit fertigen Bauten - 125
4. Unfertige Leistungen 33.674.447,12 33.467
5. Geleistete Anzahlungen 64.580,44 37.481.495,65 44
Il.  Forderungen und sonstige Vermdgensgegensténde
1. Forderungen aus Vermietung 1.341.348,04 1.462
2. Forderungen aus Verkauf von Grundstlicken 1.906.317,16 1.775
davon gegen verbundene Unternehmen EUR -
( 2010 EUR -)
3. Forderungen aus Betreuungstatigkeit 4.888,59 6
4. Forderungen aus anderen Lieferungen und Leistungen 830.875,02 690
5. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 88.925.016,85 62.271
6. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 917,90 0
7. Sonstige Vermdgensgegenstande 4.842.514,87 97.851.878,43 3.826
Ill. Flussige Mittel und Bausparguthaben
Kassenbestand, Postbankguthaben, Guthaben bei Kreditinstituten 23.909.913,62 5.710
davon Treuhandguthaben EUR -
( 2010 EUR -)
C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN
Andere Rechnungsabgrenzungsposten 236.758,00 195
1.352.668.317,16 1.190.081




3 Anlage Il
GSW Immobilien AG, Berlin
Bilanz zum 31. Dezember 2011
PASSIVA
Stand am Stand am
31.12.2011 31.12.2010
EUR EUR TEUR
A. EIGENKAPITAL
I.  Gezeichnetes Kapital 41.052.630,00 35.000
Il.  Kapitalriicklage 124.083.712,42 15.136
Ill.  Gewinnriicklagen
1. andere Gewinnriicklagen 6.229.594,77 6.230
IV. Bilanzgewinn 126.663.020,14 87.697
Eigenkapital Gesamt 298.028.957,33 144.063
B. RUCKSTELLUNGEN
1. Ruckstellungen fiir Pensionen und &ahnliche Verpflichtungen 1.838.386,00 1.912
2. Steuerrlickstellungen 80.600,00 81
3. Sonstige Riickstellungen 19.124.336,41 21.043.322,41 23.458
C. VERBINDLICHKEITEN
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 578.282.526,59 592.617
2. Verbindlichkeiten gegeniiber anderen Kreditgebern 1.238.028,21 1.206
3. Erhaltene Anzahlungen 34.120.467,10 33.627
4. Verbindlichkeiten aus Vermietung 1.674.197,97 1.630
5. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 2.669.252,67 2.329
6. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 397.233.405,83 331.505
7. Sonstige Verbindlichkeiten, 2.544.792,88 41.491
davon aus Steuern EUR 2.159.768,81
( 2010 EUR  41.224.430,00)
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit EUR 84.847,06
( 2010 EUR 84.871,43) 1.017.762.671,25
D. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 15.833.366,17 16.162
1.352.668.317,16 1.190.081




GSW Immobilien AG, Berlin

Gewinn- und Verlustrechnung

fur die Zeit vom 01. Januar bis 31.Dezember 2011

Anlage Il

20.

21.

22.

23.

24.

Umsatzerlése

a) aus der Hausbewirtschaftung

b) aus dem Verkauf von Grundstiicken

c) aus Betreuungstatigkeit

d) aus anderen Lieferungen und Leistungen

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

Sonstige betriebliche Ertrage

Aufwendungen flir bezogene Lieferungen und Leistungen
a) Aufwendungen fiir Hausbewirtschaftung

b) Aufwendungen fir Verkaufsgrundstiicke

c) Aufwendungen fiir andere Lieferungen und Leistungen

Personalaufwand
a) Loéhne und Gehalter
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung und
Unterstiitzung
davon flr Altersversorgung EUR 2.161.874,45
(2010 EUR 2.149.520,74 )

Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstande des
Anlagevermégens und Sachanlagen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ertrage aus Beteiligungen
davon aus verbundenen Unternehmen EUR  26.760.110,75
(2010 EUR  40.024.688,35)

Ertrage aus Gewinnabflihrungsvertrdgen

Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des

Finanzanlagevermdgens

davon aus verbundenen Unternehmen EUR 1.123.665,50
(2010 EUR 1.047.238,71 )

davon vom Gesellschafter EUR -
(2010 EUR -)

Sonstige Zinsen und ahnliche Ertréage

davon aus verbundenen Unternehmen EUR -
(2010 EUR -)

Abschreibungen auf Finanzanlagen

Aufwendungen aus Verlustiibernahme

Zinsen und ahnliche Aufwendungen
davon aus verbundenen Unternehmen EUR 12.266.064,04
(2010 EUR  11.579.852,25)

Ergebnis der gewdhnlichen Geschéaftstatigkeit

auRerordentliche Aufwendungen

auRerordentliches Ergebnis

Sonstige Steuern

Ergebnis vor Steuern vom Einkommen und Ertrag

Steuern vom Einkommen und Ertrag

Jahresiiberschu®

Gewinnvortrag

Ausschittungen an Gesellschafter

Bilanzgewinn

2011 2010

EUR EUR TEUR

96.322.739,92 99.507

18.606.962,19 13.671

75.134,09 414

848.290,51 115.853.126,71 2.260

103.691,95 -3.182

55.365.044,88 28.088

61.357.449,54 64.133

11.127.881,04 8.020

1.074.887,10 73.560.217,68 1.221

17.692.328,12 14.825

3.710.701,92 3.455
21.403.030,04

17.881.403,21 26.584

30.474.947,68 26.320

26.854.676,81 40.122

15.692.859,13 18.234

1.130.534,14 1.052

3.551.499,74 1.892

92.055,31 1.531

145.123,22 670

35.989.710,72 37.612

39.004.945,50 17.687

B 301

- 301

39.679,00 537

38.965.266,50 16.849

629,89 -

38.965.896,39 16.849

87.697.123,75 70.848

126.663.020,14 87.697
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Anhang zum Jahresabschluss fir das Geschaftsjahr
vom 01.01.2011 bis zum 31.12.2011 der
GSW Immobilien AG, Berlin

1) Allgemeine Angaben zu Inhalt und Gliederung des Einzelabschlusses

Der Jahresabschluss wurde gemafly §§ 242 ff. und §§ 264 ff. HGB sowie nach den
einschlagigen Vorschriften des AktG aufgestellt. Die Gesellschaft ist eine grolie
Kapitalgesellschaft im Sinne von § 267 Absatz 3 HGB.

Die Bilanz sowie die Gewinn- und Verlustrechnung sind entsprechend den
Formblattern fur die Gliederung des Jahresabschlusses von Wohnungsunternehmen
vom 25. Mai 2009 aufgestellt.

Die Bilanz ist um die Verbindlichkeiten aus Vermietung erganzt.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.
Das Geschaftsjahr entspricht dem Kalenderjahr.

Soweit nach den gesetzlichen Vorschriften Zusatzangaben zu einzelnen Posten der
Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung erforderlich sind, sind diese im Anhang
aufgeflhrt.

2) Grundsatze der Bilanzierung und Bewertung

a)

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wurden unverandert fortgefuhrt, soweit
nicht anders dargestellit.

Immaterielle Vermégenswerte

Von dem  Aktivierungswahlrecht  fur  selbst geschaffene  immaterielle
Vermogensgegenstande macht die Gesellschaft keinen Gebrauch.

Immaterielle Vermogensgegenstande sind zu Anschaffungskosten abzuglich
planmaRiger linearer Abschreibungen bewertet. Die Wirtschaftsgiiter werden Uber
einen Zeitraum von drei bzw. finf Jahren abgeschrieben. Die Ermittlung der
wirtschaftlichen Nutzungsdauer erfolgt in Anlehnung an das deutsche Steuerrecht.
Abweichungen zur wirtschaftlichen Nutzungsdauer werden als unwesentlich erachtet.

b) Sachanlagen

Die Sachanlagen sind zu Anschaffungs- und Herstellungskosten im Sinne des § 255
Abs. 1 und Abs. 2 HGB abzlglich planmafiger Abschreibungen bewertet.
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Die Sachanlagen werden einheitlich linear abgeschrieben. In Anlehnung an das
Steuerrecht werden die Gebdude grundsatzlich mit 2% p.a. abgeschrieben.
Abweichungen zur wirtschaftlichen Nutzungsdauer werden als unwesentlich erachtet.

Sachanlagen werden gem. § 253 Abs. 3 S. 3 HGB bei Vorliegen einer dauerhaften
Wertminderung auf den niedrigeren beizulegenden Wert zum Bilanzstichtag
aulerplanmalig abgeschrieben. Die Prifung einer dauerhaften Wertminderung wird
nach MaRgabe des IDW RS WFA 1 durchgefihrt. Der beizulegende Wert wird auf
Basis eines Ertragswertverfahrens ermittelt. Das Ertragswertverfahren ist eines von
drei Verfahren, das die Wertermittlungsverordnung fir die Ermittlung des
Verkehrswertes gemaf §194 BauGB vorsieht.

Bei Wegfall des Abschreibungsgrundes erfolgt gemal § 253 Abs. 5 S. 1 HGB eine
Wertaufholung bis zu den fortgefihrten Anschaffungs- und Herstellungskosten.

Die geringwertigen Wirtschaftsguter bis 150,00 € werden im Jahr der Anschaffung voll
abgeschrieben. Die geringwertigen Wirtschaftsglter zwischen 150,01 und 1.000,00 €
netto werden Uber 5 Jahre abgeschrieben. Die Ermittlung der wirtschaftlichen
Nutzungsdauer erfolgt in Anlehnung an das deutsche Steuerrecht. Abweichungen zur
wirtschaftlichen Nutzungsdauer werden als unwesentlich erachtet.

c) Finanzanlagen

Die Anteile/Ausleihungen an verbundene Unternehmen und Beteiligungen sowie die
ubrigen Finanzanlagen sind mit Anschaffungskosten bzw. den niedrigeren
beizulegenden Werten angesetzt. Diese werden Uber Bewertungsmodelle ermittelt.
Dem Wertaufholungsgebot wird durch Zuschreibungen Rechnung getragen.

d) Umlaufvermégen

Die Gebaude bzw. bebauten Grundsticke des Umlaufvermbégens werden zu
Anschaffungs- und Herstellungskosten bzw. zum niedrigeren beizulegenden Wert
angesetzt. Die Herstellungskosten bei Gebauden des Umlaufvermdgens enthalten
Material- und Fertigungseinzelkosten sowie angemessene Teile der Material- und
Fertigungsgemeinkosten und des Wertverzehrs des Anlagevermogens. Als
niedrigerer beizulegender Wert bei fertigen Gebauden werden dabei die
voraussichtlich erzielbaren Verkaufserlése abziglich der im Rahmen der
Veraullerung noch anfallenden Kosten angesetzt. Fremdkapitalzinsen werden nicht in
die Herstellungskosten einbezogen.

Die unbebauten Grundstiicke des Umlaufvermégens werden zu Anschaffungskosten
bzw. dem niedrigeren beizulegenden Wert ausgewiesen. Als Vergleichsmalstab
werden die aktuellen Bodenrichtwerte herangezogen.

Bei den unfertigen Leistungen wurden die gemal Betriebskostenverordnung
umlagefahigen, aber noch nicht abgerechneten Betriebskosten ausgewiesen.

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande werden zum Nennwert
angesetzt. Erkennbare Risiken sind durch angemessene Abwertungen berlcksichtigt
worden.
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Die Forderungen an ehemalige Mieter werden grundsatzlich 30 Tage nach Falligkeit
in Ganze wertberichtigt. Die Wertberichtigungen flir wohnende Mieter werden in
Abhangigkeit vom Alter der Forderungen gebildet.

Die zur Absicherung von Zinsrisiken abgeschlossenen Derivate sind selbstandige
Bewertungsobjekte, die sofern die Voraussetzungen erfiillt sind, entsprechend dem
Wahlrecht des § 254 HGB mit dem abzusichernden Darlehen 2zu einer
Bewertungseinheit zusammengefasst werden.

MaRgebliche Voraussetzungen fir die Bildung einer Bewertungseinheit sind
insbesondere die objektive Eignung des Sicherungsinstruments zur Absicherung des
Risikos aus dem Grundgeschaft und der rechnerische Nachweis der Wirksamkeit
bezogen auf das abgesicherte Risiko. Die bilanzielle Abbildung des wirksamen Teils
der Bewertungseinheiten erfolgt nach der sogenannten ,Einfrierungsmethode®,
wonach die sich ausgleichenden Wertveranderungen aus dem abgesicherten Risiko
nicht bilanziert werden. Verbleibt aufgrund einer teilweisen Unwirksamkeit der
Sicherungsbeziehung ein unrealisierter Verlust, wird hierfir eine Ruickstellung fir
Bewertungseinheiten gebildet und unter den sonstigen Ruckstellungen ausgewiesen.
Bei der Absicherung von Zinsanderungsrisiken werden die aus dem
Sicherungsinstrument resultierenden Zinszahlungen und die aus dem abgesicherten
Grundgeschaft resultierenden Zinsertrage bzw. -—-aufwendungen, ebenso wie
entsprechende Abgrenzungsbuchungen zum Bilanzstichtag, unsaldiert ausgewiesen.

Sofern die Voraussetzungen fir das Vorliegen einer Bewertungseinheit nicht erfullt
sind, erfolgt ein Ansatz zu Anschaffungskosten bzw. zum niedrigeren beizulegenden
Zeitwert. Im Falle eines Verpflichtungsiiberschusses erfolgt die Bildung einer
Drohverlustrickstellung.

Flissige Mittel werden zum Nennbetrag bilanziert. Davon ist ein Teil in Hohe von 1,1
Mio. € an die Landesbank Berlin verpfandet.

e) Eigenkapital

f)

Das gezeichnete Kapital ist zum Nennwert angesetzt.

Riickstellungen

Ruckstellungen far Ruckbauverpflichtungen, Jubildums- und
Altersteilzeitverpflichtungen sowie alle weiteren ungewissen Verbindlichkeiten wurden
in Hoéhe des nach vernunftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen
Erflllungsbetrages unter Einbeziehung von Preis- und Kostensteigerungen angesetzt.
Dabei wurden alle erkennbaren Risiken berlcksichtigt. Jubildums- und
Altersteilzeitverpflichtungen werden unter Anwendung des
Anwartschaftsbarwertverfahrens bewertet. Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von
mehr als einem Jahr werden mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden
durchschnittlichen Markzinssatz der vergangenen sieben Geschaftsjahre abgezinst.
Die Marktzinssatze werden den von der Deutschen Bundesbank zu diesem Zweck
monatlich verdffentlichten Statistiken enthommen.

Ruckstellungen fur Pensionsverpflichtungen werden aufgrund von Versorgungsplanen
fur Zusagen auf Alters-, Invaliden- und Hinterbliebenenleistungen gebildet. Als
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Ausnahme von dem Grundsatz der Einzelbewertung mit dem laufzeitkongruenten
Durchschnittszinssatz der vergangenen sieben Jahre werden die laufenden
Pensionsverpflichtungen sowie den Pensionsanwartschaften entsprechend § 253
Abs. 2 Satz 2 HGB pauschal mit dem durchschnittlichen Marktzinssatz diskontiert, der
sich bei einer angenommenen Restlaufzeit von flinfzehn Jahren ergibt.

g) Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erflillungsbetrag angesetzt. Ein Unterschiedsbetrag
zwischen Nennbetrag und Ausgabebetrag von Verbindlichkeiten wird sofort in voller
Hoéhe als Aufwand behandelt. Die Verbindlichkeiten sind in Hohe von € 578 Mio.
grundpfandrechtlich besichert, soweit die Sicherungsgrundstiicke in die GSW
Grundbesitz GmbH & Co. KG Ubertragen wurden, haften sie weiterhin fiir die in der
GSW verbliebenen Darlehen.

Zur Entwicklung der Verbindlichkeiten wird auf den Verbindlichkeitenspiegel
verwiesen.

h) Rechnungsabgrenzungsposten

i)

In den aktivischen Rechnungsabgrenzungsposten sind Ausgaben vor dem Abschluss-
stichtag ausgewiesen, soweit sie Aufwand fur eine bestimmte Zeit nach diesem Tag
darstellen. Vom Wahlrecht gemaR § 250 Abs. 3 HGB wird kein Gebrauch gemacht.
Ein Unterschiedsbetrag zwischen Erflllungsbetrag und Ausgabebetrag von
Verbindlichkeiten wird im Zeitpunkt seines Entstehens erfolgswirksam gebucht.

Passivische Rechnungsabgrenzungsposten enthalten Einnahmen nach dem
Abschlussstichtag, soweit sie Ertrag fir eine bestimmte Zeit nach diesem Tag
darstellen.

Latente Steuern

Latente Steuern werden fir zeitliche, sich in der Zukunft voraussichtlich umkehrende
Differenzen zwischen den handels- und steuerrechtlichen Bilanzansatzen sowie auf
steuerliche Verlustvortrage gebildet, soweit dies nach § 274 HGB geboten ist. Aktive
latente Steuern auf temporare Differenzen bzw. Verlustvortrdge werden nur
angesetzt, sofern ihre Realisierbarkeit in Zukunft hinreichend gesichert erscheint.

Die sich ergebenden aktiven und passiven latenten Steuern werden saldiert
ausgewiesen.

Uber den Saldierungsbereich hinausgehende aktive Steuerlatenzen werden in
Auslbung des Wahlrechtes des § 274 Abs.1 Satz 2 HGB nicht aktiviert.
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3) Erlauterungen zu einzelnen Posten der Bilanz

a) Anlagevermogen

Die Zugange an immateriellen Vermogensgegenstinden, Sachanlagen und
Finanzanlagen betragen insgesamt € 124,8 Mio.

Dabei verringerten sich die immateriellen Vermogenswerte durch laufende
Abschreibungen um € 0,4 Mio.

Die immateriellen Vermodgensgegenstande umfassen ausschlie3lich erworbene
Software. Im Vorjahr waren zudem geleistete Anzahlungen auf erworbene Software in
Hohe von € 0,1 Mio. enthalten.

Die Sachanlagen verringerten sich um insgesamt € 6,7 Mio. Die planmafigen
Abschreibungen auf Sachanlagen beliefen sich dabei auf € 13,4 Mio. Durch
dauerhafte Wertminderungen wurden zudem € 4,1 Mio. aulerplanmalig
abgeschrieben. Weiterhin ergaben sich Abgange aus ImmobilienverauRerungen zu
Buchwerten von € 8,0 Mio. Gleichzeitig ergaben sich Wertaufholungen von € 18,8
Mio.

Dem steht ein Anstieg der Finanzanlagen um € 123,4 Mio. gegenuber.

Die Zugange der Finanzanlagen resultieren aus dem Erwerb einer direkten
Beteiligung an der GSW Acquisition 3 GmbH, Essen. Weiterhin hat die GSW direkte
Beteiligungen an der Zisa Grundsticksbeteiligungs GmbH & Co. KG, Berlin, sowie an
der Zisa Verwaltungs GmbH, Berlin, und der Zisa Beteiligungs GmbH, Berlin,
erworben. Uber diese direkten Beteiligungen ist die GSW indirekt an der GSW
Pegasus GmbH, Berlin, beteiligt. Die GSW Pegasus GmbH ist Eigentimerin eines
Liegenschaftsportfolios mit rund 4.800 Wohnungen in Berlin und Brandenburg. Der
rechtliche Ubergang der Beteiligungen erfolgte zum 23. November 2011. Die
Anschaffungskosten dieser erworbenen Beteiligungen betragen insgesamt € 62,5
Mio.

Daruber hinaus hat die Gesellschaft weitere Beteiligungsanteile an bereits
bestehenden Beteiligungsgesellschaften im Umfang von rd. € 0,3 Mio. erworben.

Weiterhin hat die GSW AG mit den erworbenen und anderen direkten und indirekten
Beteiligungsgesellschaften langfristige Darlehensvertrage mit einem Gesamtvolumen
von rd. € 61,9 Mio. abgeschlossen. Diese werden als Ausleihungen bilanziert.

Dem steht der Abgang der Beteiligungen an der BMH Berlin Mediahaus GmbH, Berlin
(Wirtschaftlicher Ubergang 31. Januar 2011) sowie an der Berlin Immobilien
Verwaltungs- u. Betriebsgesellschaft von 1996 mbH, Berlin (Wirtschaftlicher Ubergang 28.
September 2011). Der Buchwertabgang dieser Beteiligungen betragt insgesamt rd. € 0,1
Mio.

Auf den Wertansatz der Beteiligungen sind im Geschaftsjahr 2011 aulRerplanmaflige
Abschreibungen in Héhe von € 0,1 Mio. erfasst worden.

11
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b) Sonstiges Aktiva

c)

Die Position Unfertige Leistungen enthalt ausschliel3lich noch nicht abgerechnete
Betriebskosten.

Forderungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr bestehen bei:

Bilanzposten 2011 2010
in Mio. €

Forderungen aus Vermietung 0,1 0,1
Forderungen aus dem Verkauf von Grundstiicken 0,1 1,1

Forderungen gegen verbundene Unternehmen bestehen im Wesentlichen aus
Forderungen aus Ergebnisabfihrungsvertragen sowie Gewinnvereinnahmungen der
GSW KG in Héhe von € 85,1 Mio. sowie aus laufenden Liquiditatshilfen in Héhe von
€ 0,5 Mio.

Derivate

Derivative Finanzinstrumente werden von der Gesellschaft lediglich zur Absicherung
von Zinsrisiken der Immobilienfinanzierung abgeschlossen. Es bestehen keine nicht
zum Zeitwert bilanzierten derivativen Finanzinstrumente

Zur Absicherung des Zinsrisikos fiur Immobilienfinanzierung wurden folgende
derivative Finanzinstrumente ohne Zahlung einer Pramie abgeschlossen (§ 285 Nr.
19 HGB):

in Mio. €
Zweck Art Buchwert Nominal- Beizulegender Bewertungs-
wert Zeitwert methode
Zinssicherung SWAP 0 182,6 -7,0 Clean price

Die Voraussetzungen des § 254 HGB sind erflillt, es wird das Wahlrecht zur Bildung
einer Bewertungseinheit in Anspruch genommen. Fur einen Swap sind die
Voraussetzungen fur das Vorliegen einer Bewertungseinheit nicht erfullt. Es erfolgt ein
Ansatz zum niedrigeren beizulegenden Zeitwert in Héhe von TEUR -66. Aufgrund
eines Verpflichtungsiberschusses erfolgt die Bildung einer Drohverlustriickstellung.

Die Effektivitat der Sicherungsbeziehungen wird als Voraussetzung fir die Bildung
von Bewertungseinheiten sowohl prospektiv als auch retrospektiv beurteilt. Die
prospektive Beurteilung erfolgt fur die Zinsswaps mittels der Critical-Terms-Match-
Methode, da die Nominalbetrage, die Wahrungen, die Laufzeiten, die Basis der
variablen Seite (EURIBOR), die Zinsanpassungstermine sowie die Termine der Zins-
und Tilgungszahlungen fur die Schuldtitel und die entsprechenden Zinsswaps
identisch sind. Die einzelnen Hedge-Beziehungen werden Uber die gesamte
Sicherungsperiode als hocheffektiv eingestuft.

12
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Die retrospektive Beurteilung der Effektivitat erfolgt bei Swaps auf kumulierter Basis
unter Anwendung der Dollar-Offset-Methode mit Hilfe der hypothetischen Derivate-
Methode. Bei diesem Ansatz wird die Veranderung des beizulegenden Zeitwertes
eines konstruierten hypothetischen Derivats mit Bedingungen, die denen des
jeweiligen Grundgeschafts entsprechen, mit der Veranderung des beizulegenden
Zeitwertes des Sicherungsinstruments verglichen.

Die GSW Immobilien AG hat das Wahlrecht zur Bildung von Bewertungseinheiten
nach § 254 HGB in Anspruch genommen. Die Voraussetzungen des § 254 HGB zur
Bildung einer Bewertungseinheit mit dem Grundgeschaft sind fur folgende
Sicherungsinstrumente erflllt.

in Mio. €
Hohe des
Grund- Sicherungs abgesich Abge- Art der Methode der
geschift -instrument erten sichertes Bewertungsein Effektivitats-
Risikos Risiko heit messung
Darlehen SWAP 182,6 Zinsrisiko Micro-Hedge Dollar-Offset-

Methode

Aufgrund einer wesentlichen Ubereinstimmung der Parameter von Grund- und
Sicherungsgeschaft gleichen sich die gegenlaufigen Zahlungsstrome fir das Jahr
2011 nahezu vollstdndig aus. Geringfugige Ineffektivitdten resultieren aus
Abweichungen des Restkapitals sowie dem einem abweichenden Tilgungsrhythmus
von Grund und Sicherungsgeschaft.

Die Hohe der mit Mikro-Bewertungseinheiten abgesicherten Risiken betragt € 6,9
Mio., d.h. in dieser H6he wurden bis zum Abschlussstichtag negative Wert- bzw.
Zahlungsstromanderungen vermieden.

Fir einen Zeitraum von 3 bis 68 Monaten bis zum jeweiligen Laufzeitende der Swaps

ist zuklnftig ebenfalls mit einem Ausgleich der gegenlaufigen Zahlungsstrome auf
Basis des 3-Monats-Euribors zu rechnen.

d) Eigenkapital

Bewegung des Eigenkapitals der GSW :

in TE 31.12.2011 31.12.2010 Veranderung
Gezeichnetes 41.053 35.000 6.053
Kapital

Kapitalriicklage 124.084 15.136 108.948
Gewinnricklagen 6.230 6.230 0
Gewinnvortrag 87.697 70.848 16.849
JahresUberschuss 38.966 16.849 22117
Summe 298.030 144.063 153.967
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Die Anzahl der per 31. Dezember 2011 ausgegebenen nennwertlosen Stlickaktien
belief sich auf 41,1 Mio. Stick (2010: 35,0 Mio. Stlck). Auf jede Aktie entfallt
rechnerisch ein anteiliger Betrag des Grundkapitals von € 1. Stimmrechtsbeschrankte
Aktien existieren nicht.

Zum Bilanzstichtag standen keinem unserer Aktionare direkt oder indirekt mehr als
zehn Prozent der Stimmrechte zu.

Von der Gesellschaft werden keine eigenen Aktien gehalten. Im Geschéaftsjahr
wurden keine Aktien aufgrund einer bedingten Kapitalerhbhung oder durch
genehmigtes Kapital gezeichnet.

Im Geschaftsjahr erfolgte eine Kapitalerhdhung in Hohe von € 6,1 Mio. Diese
Erhéhung erfolgte durch die Ausgabe neuer Aktien im Zuge des Borsengangs (Initial
public offering IPO). Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 18. Marz 2011
besteht die Médglichkeit das genehmigte Kapital um insgesamt Mio. € 17,5 zu
erhdhen. Die Ermachtigung ist befristet bis zum 17. Marz 2016.

Die Kapitalrucklage betrug zum 31. Dezember 2011 € 124,1 Mio. Im Geschéftsjahr
2011 wurden die aus dem [IPO erzielten Einnahmen in HoOhe von
€ 108,9 Mio., die Uber den rechnerischen Wert der emittierten Aktien hinausgehen
(Agio), in die Kapitalriicklage nach § 272 Nr. 1 HGB eingestellt.

Einen Teil von rd. 29.500 Aktien der bei der Kapitalerhdhung ausgegebenen Aktien
hat die GSW selbst erworben und als Pramienleistung unentgeltlich an die Mitarbeiter
ausgegeben.

Die zum 31.12.2010 erstmalig ausgewiesenen anderen Gewinnrlcklagen resultieren
aus den Anpassungen an das BilMoG, wonach Ruckstellungen erstmalig abzuzinsen
waren.

Nach § 150 Abs. 2 AktG ist flr Aktiengesellschaften eine gesetzliche Ricklage
vorgeschrieben. Diese ist aus 5% des jahrlichen JahreslUberschusses zu speisen bis
die gesetzliche Rucklage 10% des Grundkapitals entspricht. Bei der Berechnung
dieser Grenze sind Kapitalricklagen nach § 272 Nr. 1 bis 3 HGB einzubeziehen. Da
diese Grenze bei der GSW AG unter Einbeziehung der bestehenden Kapitalriicklagen
nach § 272 Nr. 1 bis 3 HGB bereits zum Zeitpunkt des Formwechsels in eine AG im
Jahr 2010 gedeckt war, war demnach keine Einstellung in die gesetzliche Rucklage
erforderlich. Diese erfolgt erst wieder, wenn die 10%-Grenze unterschritten wird.

Ausschuttungsgesperrte Betrage im Sinne des § 268 Abs. 8 HGB bestehen derzeit
nicht.

Der Bilanzgewinn (€ 126,7 Mio.), setzt sich aus dem Jahrestberschuss in Héhe von
€ 39,0 Mio. und dem Gewinnvortrag in Hohe von € 87,7 Mio. zusammen.

Rickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Ruckstellungen fiir Pensionen werden fir Verpflichtungen gegenitber ehemaligen
Mitarbeitern der GSW sowie fiir deren Hinterbliebene gebildet.
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Die Ruckstellungen wurden zum Erflllungsbetrag, das heif3t unter Bericksichtigung
von Gehalts- und Rententrends angesetzt und diskontiert. Hierfir wurde das
international  anerkannte  Anwartschaftsbarwertverfahren  angewendet.  Die
Pensionsverpflichtung entspricht dabei dem Barwert der am Bilanzstichtag erdienten
und bewerteten Pensionsanspriiche einschliellich wahrscheinlicher klnftiger
Erhéhungen von Renten und Gehaltern. Der Verpflichtungsumfang erhéht sich dabei
jahrlich um die Aufzinsung und den Barwert der im Geschéaftsjahr neu erdienten
Ansprlche.

Bei der Berechnung wurden die folgenden Parameter verwendet:

Parameter 2011 2010
Rechnungszins Rentner gem. § 253 Abs. 2 S. 2 5,1% 5,2%
HGB

Lohn- und Gehaltssteigerungen 2,0% 2,0%
Rententrends 2,0% 2,0%

Die Berechnung der Pensionsverpflichtung wird von einem Pensionsgutachter
vorgenommen. Hinsichtlich der Lebenserwartung wurden die Richttafeln 2005G von
Dr. Klaus Heubeck verwendet.

Vermdgensgegenstande, die ausschliellich der Erfillung von
Alterversorgungsverpflichtungen gegenuber Arbeitnehmern dienen und die dem
Zugriff aller Gbrigen Glaubiger entzogen worden sind (Planvermdgen) existieren bei
der Gesellschaft nicht.

Die sich durch die erstmalige Anwendung des BilMoG ergebende
Ruckstellungserhohung wurde in voller Hohe im Geschaftsjahr 2010 bertcksichtigt.
Von der Mdglichkeit, den Zufuhrungsbetrag auf zukilnftige Perioden zu verteilen,
wurde kein Gebrauch gemacht.

Sonstige Riickstellungen und Verbindlichkeiten

Im Posten sonstige Uubrige Ruckstellungen sind die nachfolgenden nicht
unerheblichen Riickstellungsarten enthalten.

Fir von der GSW initierte Fonds bestehen Ruckstellungen aus vertraglichen
Verpflichtungen (im wesentlichen Mietgarantien und Bauleistungsverpflichtungen) in
Hohe von € 1,0 Mio. Weiterhin bestehen Ruckstellungen far
Nachschussverpflichtungen in Hohe von € 7,7 Mio.

Weiterhin enthalten sind Rickstellungen flr Prozessrisiken (€ 2,8 Mio.) sowie flr
Tantiemen (€ 3,1 Mio).

Ruckstellungen fir ausstehende Rechnungen wurden mit € 3,0 Mio. gebildet.
Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen bestehen im Wesentlichen
aus Darlehen in Héhe von € 272,8 Mio., aus laufenden Liquiditatshilfen von € 120,6

Mio., aus Zinsabgrenzungen fur Intercompany-Verbindlichkeiten von € 2,4 Mio. sowie
aus Lieferungen und Leistungen in Héhe von € 1,3 Mio.
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Durch Ubertragungen von flissigen Mitteln der Tochterunternehmen auf die GSW AG
haben sich die Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen um rd.
€ 66 Mio. erhdht.

Die im Vorjahr bestehende Sonstige Verbindlichkeit aus dem rickwirkend zu
versteuernden EKO02 (€ 40,1 Mio.) wurde im Geschaftsjahr 2011 vollstandig
zurlckgezahlt.

g) Passive Rechnungsabgrenzungsposten

Passive Rechnungsabgrenzungsposten entfallen mit € 15,8 Mio. auf die Abgrenzung
einer Einmalvergltung aus einem Erbbaurechtsvertrag flir von der GSW initiierte
Fonds.

h) Latente Steuern

Die Ermittlung der latenten Steuern wird anhand des bilanzorientierten Konzepts
vorgenommen. Danach werden auf samtliche Differenzen zwischen den
handelsrechtlichen Wertansatzen der Vermogensgegenstande sowie Schulden und
deren steuerlichen Wertansatzen latente Steuern abgegrenzt, sofern sich diese
Differenzen in spateren Geschaftsjahren voraussichtlich wieder umkehren.

Passive latente Steuern aus dem Wertunterschied der Immobilien bzw. Beteiligungen
an Personengesellschaften wurden mit aktiven latenten Steuern auf die handels- und
steuerrechtlich  voneinander abweichenden Wertansatze von Immobilien,
Beteiligungen an Personen- und Kapitalgesellschaften verrechnet.

Insgesamt ergibt sich ein Aktiviberhang der in Ausibung des Wahlrechtes nicht
aktiviert wird.

Der Bewertung wurde ein Steuersatz von 30,175% zu Grunde gelegt.

4) Erlauterungen zu einzelnen Posten der Gewinn- und Verlustrechnung

Die Umsatzerldése aus der Hausbewirtschaftung wurden fast ausschlieRlich in Berlin
erzielt und gliedern sich vorwiegend in Sollmieten (abzuglich Erlésschmalerungen) mit
€ 57,4 Mio., Miet-, Aufwendungs- und Zinszuschisse in Héhe von € 6,8 Mio. und
abgerechnete Umlagen flir Betriebskosten von € 32,1 Mio.

Im Geschéftsjahr wurden Erlése von € 18,6 Mio. aus dem Verkauf von Grundsticken
erzielt.

Der Posten sonstige betriebliche Ertrége enthalt u. a. periodenfremde Ertrage in Hohe
von € 6,3 Mio. aus der Auflésung von Ruckstellungen. Ertrage aus der Wertaufholung
auf das Sachanlagevermégen von € 18,8 Mio. sind ebenfalls hier erfasst. Zudem
werden hier Gewinne aus der VeraufRerung des Beteiligungsanteils an der BMH Berlin
Mediahaus GmbH, Berlin, von mehr als € 20 Mio. ausgewiesen.

Der Zinsaufwand aus der Aufzinsung von Rickstellungen in Héhe von € 3,0 Mio. ist
unter dem Posten ,Zinsen und ahnliche Aufwendungen“ ausgewiesen. Die Ertrage
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aus der Abzinsung von langfristigen Ruickstellungen betragen € 0,1 Mio. und werden
unter der Position ,Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage* gezeigt.

FUr das Sonderprojekt Bérsengang fielen im Geschéaftsjahr 2011 Aufwendungen von
€ 12,0 Mio. an.

5) Beteiligungsliste

Der Anteilsbesitz gemall § 285 Nr. 11 und Nr. 11a HGB der GSW Immobilien AG,
Berlin, umfasst am 31. Dezember 2011 die folgenden Gesellschaften:

Name und Sitz der Gesellschaft Eigenkapital Anteil Ergebnis
in TE in % in TE€

GSW Grundbesitz GmbH & Co. KG, Berlin 460.539 100 % 26.759

GSW Grupdvermogens- und Vertriebsgesellschaft 90.256 100 % 0)!

mbH, Berlin

Stadtentwicklungsgesellschaft Buch mbH, Berlin 2260 100 % -39

GSW Acquisition 3 GmbH, Essen 64.980 100 % -11.305

Facilita Berlin GmbH, Berlin 663 100 % -113

gesr\lli\r/1 Gesellschaft fur Stadterneuerung mbH, 389 100 % 190

Grundstucksgesellsohaft Karower Damm mbH, 189 100 % 0)1

Berlin

GSW Betreuungsgesellschaft fir Wohnungs- und o 1

Gewerbebau mbH, Berlin 107 100 % 0)

Wohnwert Versicherungsagentur GmbH, Berlin 26 100 % 0)’

Zweite GSW Verwaltungs- und

Betriebsgesellschaft 34 100 % 9

mbH, Berlin

(BBSrYi\r/] Berliner Asset Invest Verwaltungs GmbH, 25 100 % 0

GSW Berliner Asset Invest GmbH & Co. KG, 12 100 % 2

Berlin

GSW Immobilien Beteiligungs GmbH, Berlin 17 100 % -2

Wohnanlage Leonberger Ring GmbH, Berlin -530 94 % 0)’

GSW Im_msobilien GmbH & Co. Leonberger Ring 362 94 % 73

KG, Berlin

GSW Verwaltungs- und Betriebsgesellschaft mbH ) o

& Co. Erste Beteiligungs KG, Berlin 38.806 94,9 % 2.710

GSW Verwaltungs- und Betriebsgesellschaft mbH ) o

& Co. Zweite Beteiligungs KG, Berlin 28771 93,1 % 1.359

SIWOGE 1992 Siedlungsplanung und o

Wohnbauten Gesellschaft mbH, Berlin® 4255 50% 109

GSZ Gebaudeservice und Sicherheitszentrale 148 33.3 % 66

GmbH, Berlin *
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DCM GmbH & Co. Renditefonds 507 KG,

- 2 284 99 % -
Minchen
DQM Gm‘E)H & Co. Renditefonds 510 KG, 279 99 % )
Minchen
gesr\lli\r/1 Fonds Weinmeisterhornweg 170-178 GbR, 7587 4273 % 9
lea_ Grundstlicksbeteiligung GmbH & Co. KG, 8 94.9% 9
Berlin
Zisa Verwaltungs GmbH, Berlin 24 100 % -1
Zisa Beteiligungs GmbH, Berlin 25 49 % 1%

! Ergebnisabfihrungsvertrag mit der GSW AG

2 Werte von 2009

% Die GSW Immobilien AG haftet als Komplementéarin unbeschrankt
* Werte von 2010

® Vorlaufiges Ergebnis 2011

6) Konzernzugehorigkeit

Die GSW Immobilien AG, Berlin, erstellt zum 31.12.2011 einen befreienden
Konzernabschluss nach § 315a Abs. 3 HGB fur den kleinsten und zugleich groRten
Kreis von Unternehmen. Der Konzernabschluss wird beim elektronischen
Bundesanzeiger hinterlegt.

7) Nahestehende Unternehmen und Personen

Nahestehende natirliche Personen im Sinne des § 285 Nr. 21 HGB sind der Vorstand
und die Mitglieder des Aufsichtsrats. Juristische nahestehende Personen sind neben
Gemeinschafts- und assoziierten Unternehmen direkte oder indirekte im Anteilsbesitz
stehende Tochtergesellschaften soweit diese nicht in mittel- oder unmittelbaren
100%-igen Anteilsbesitz stehen sowie in den Konzernabschluss der Gesellschaft
aufgenommen sind. Weder mit natdrlichen noch mit juristischen nahestehenden
Personen haben im Berichtsjahr sowie im Vorjahr zu marktuniblichen Bedingungen
vereinbarte Geschéfte stattgefunden.

8) Sonstige, vor allem rechtsformspezifische Pflichtangaben

a) Haftungsverhiltnisse, sonstige finanzielle Verpflichtungen

Es bestehen Bankbirgschaften in Hohe von € 1,1 Mio. Die offenen Verpflichtungen
aus diesen Burgschaften liegen bei € 1,1 Mio.

Zur Erfullung der Zahlungsverpflichtungen aus Darlehen der verbundenen
Unternehmen

o GSW Verwaltungs- und Betriebsgesellschaft mbH & Co. Erste Beteiligungs KG,
Berlin,

e GSW Verwaltungs- und Betriebsgesellschaft mbH & Co. Zweite Beteiligungs KG,
Berlin,
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e GSW Pegasus GmbH, Berlin,

wurden Garantieerklarungen utber € 166,5 Mio. durch die GSW Immobilien AG
abgegeben. Diese valutieren Ende 2011 mit € 146,2 Mio. Die Gesellschaft wird aus
den abgegebenen Garantieerklarungen in Anspruch genommen, sofern die von den
Banken gewahrten Darlehen nicht bedient werden kénnen.

Die GSW haftet Uber das gezeichnete Kapital hinaus bei beiden Beteiligungs-KGs mit
einem Kapital von € 32,0 Mio.

Die Laufzeit der Garantien ist grundsatzlich unbegrenzt, wobei die Rickgabe der
Garantieerklarungen spatestens nach Tilgung der Darlehen erfolgt. Das Risiko der
Inanspruchnahme wird als aulerst gering eingeschatzt, da die Gesellschafter der
GSW Verwaltungs- und Betriebsgesellschaft mbH & Co. Erste Beteiligungs KG und
GSW Verwaltungs- und Betriebsgesellschaft mbH & Co. Zweite Beteiligungs KG, zur
Absicherung des Kapitaldienstes, alle potenziellen Ausschittungen einbehalten
haben. Auch das Risiko der Inanspruchnahme aus Kreditausfallen bei der GSW
Pegasus wird als aulerst gering eingestuft, da die Gesellschaft fortlaufend hohe
Vermietungserldse aus mehr als 4.800 Wohneinheiten generiert.

Gemal einer Burgschaftsvereinbarung wird die GSW bei unzureichender Sicherheit
des Fonds Weinmeisterhornweg 170 — 178 GbR den endfinanzierenden Banken eine
Birgschaft in Form einer Burgschaftsurkunde oder Grundschuld stellen. Zum
31.12.2011 besteht eine Burgschaft Uber € 3,7 Mio. DarUber hinaus hat die GSW
gegenlber den endfinanzierenden Banken in Hohe der jeweiligen Anteile von derzeit
42,73% bis maximal 49% der abgesicherten bzw. abzusichernden Darlehen ein
notarielles Schuldanerkenntnis von bis zu € 4,3 Mio. Ubernommen. Die
Gesamtverpflichtung besteht in Hohe von € 8,0 Mio. Die offenen Verpflichtungen
hieraus belaufen sich derzeit auf € 6,1 Mio.

Die der Hohe nach wesentlichen Garantieerklarungen wurden von der Gesellschaft
gegenuber verschiedenen Banken abgegeben und besichern mehrheitlich Darlehen,
welche der GSW AG oder anderen Gesellschaften der GSW-Gruppe zur Verfigung
gestellt wurden. Die Garantien kdnnen von den begunstigten Banken in Anspruch
genommen werden, sofern die Rickzahlung der Darlehen nicht wie vereinbart erfolgt.
Die Laufzeit der Garantien ist in der Regel unbegrenzt, wobei die Garantien nach
Ruckzahlung des Darlehens zurtiickzugegeben sind. Das Risiko der Inanspruchnahme
wird als aulierordentlich gering eingeschatzt, da die GSW im Rahmen der
Liquiditatsplanung die Zahlungsfahigkeit sicherstellt und bei den meisten Fonds
zudem Vereinbarungen bestehen, wonach alle potenziellen Ausschdttungen an
Gesellschafter einbehalten werden.

Darlber hinaus wurden in untergeordneter Héhe Bankgarantien fir die Erfiillung der
Verpflichtungen aus dem Altersteilzeitprogramm, dem Generalmietvertrag flr das
Hauptgebaude der Gesellschaft sowie sonstigen Verpflichtungen ausgereicht. Das
Risiko der Inanspruchnahme wird als sehr gering eingeschatzt, da die Gesellschaft
die Erflllung der Verpflichtungen laufend Gberwacht.

b) Nicht in der Bilanz erscheinende Geschifte , sonstige finanzielle Verpflichtungen

Ein nicht in der Bilanz enthaltenes Geschaft liegt vor, wenn durch ein Rechtsgeschaft
bzw. eine MalRnahme Vorteile oder Risiken Ubernommen werden, ohne dass dies
zum Ansatz von Vermogensgegenstanden oder Schulden flhrt. Die Gesellschaft hat,
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auler den nachstehend genannten sonstigen finanziellen Verpflichtungen, keine
wesentlichen zur Beurteilung der Finanzlage notwendigen nicht in der Bilanz
erscheinenden Geschafte getatigt.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen bestehen zum 31.12.2011 im Wesentlichen aus
dem Generalmietvertrag KochstralRe in Hohe von € 15,1 Mio. (davon kurzfristig € 4,0
Mio.) sowie aus dem Betreibervertrag fur SAP R/3 in Héhe von € 4,0 Mio. (davon
kurzfristig € 0,8 Mio.).

Die GSW AG hat Erbbaurechtsvertrdge abgeschlossen, aus denen jahrliche
Zahlungen von € 0,1 Mio. resultieren.

Zum 31.12.2011 besteht ein Bestellobligo in H6he von € 0,4 Mio.

Die GSW Immobilien AG ist Mitglied bei der Versorgungsanstalt des Bundes und der
Lander, Karlsruhe. Daraus resultieren finanzielle Verpflichtungen fir soziale
Leistungen. Im Geschaftsjahr 2011 wurden Zahlungen in Hohe von € 1,0 Mio. an die
VBL geleistet.

c) Gesamthonorar des Abschlusspriifers

In Bezug auf das vom Abschlussprufer berechnete Abschlusshonorar wird auf den
Konzernabschluss der GSW Immobilien AG verwiesen.

d) Anzahl der Beschiftigten

e)

Die durchschnittliche Zahl der Beschaftigten ohne den Vorstand umfasste im
Geschaftsjahr 2011

1 Prokuristen
283 Angestellte
1 Hauswart, vollberuflich
285 Operativ tiatige Mitarbeiter
25 Auszubildende und Studenten
5 Studentische Aushilfen und Praktikanten
315 Mitarbeiter gesamt

Mitteilungspflichten gemaR § 20 AktG

Den Mitteilungspflichten gemaf § 20 Absatz 6 AktG ist die GSW nachgekommen.
Mitteilungspflichtige Beteiligungen nach §160 AktG:

Der GSW Immobilien AG sind in 2011 folgende Stimmrechtsmitteilungen nach § 21
Abs. 1 WpHG zugegangen:

1. Die Regierung der Republik Singapur, Singapur, vertreten durch das
Finanzministerium, hat uns nach § 21 Abs. 1 WpHG am 14.09.2011 mitgeteilt, dass
ihr indirekter Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG, Charlottenstrale 4,
10969 Berlin, Deutschland, am 15.04.2011 die Schwellen von 3 % und 5 %
Uberschritten hat und zu diesem Tag 6,19% (2.542.281 Stimmrechte) betragt. Diese
6,19% (2.542.281 Stimmrechte) der Stimmrechte an der GSW Immobilien AG sind
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der Regierung der Republik Singapur nach § 22 Absatz 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG von der
vollstandig in ihrem Eigentum stehenden Government of Singapore Investment
Corporation Pte Ltd. zuzurechnen, die mehr als 3% der Stimmrechte an der GSW
Immobilien AG halt.

Weiterhin sind der Regierung der Republik Singapur 5,71% (2.342.152 Stimmrechte)
der oben genannten 6,19% (2.542.281 Stimmrechte) der Stimmrechte an der GSW
Immobilien AG auch nach § 22 Absatz 1 Satz 1 Nr. 2 WpHG zuzurechnen. Die
Stimmrechte, welche nach § 22 Absatz 1 Satz 1 Nr. 2 WpHG der Regierung der
Republik Singapur zuzurechnen sind, werden fir Rechnung der Regierung der
Republik Singapur von der Government of Singapore Investment Corporation Pte Ltd
gehalten, welche mehr als 3% der Stimmrechte an der GSW Immobilien AG halt.

2. Massachusetts Financial Services Company (MFS) (Boston, MA, USA) hat uns
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an unserer Gesellschaft am 18.04.2011 die
Schwellen von 3% und 5% uberschritten hat und zu diesem Tag 5,14% (2.109.632
Stimmrechte) betragt. Davon sind ihr 5,14 % (2.109.632 Stimmrechte) nach § 22
Absatz 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen.

3. Sun Life Financial Inc., (Toronto, ON, Canada) hat uns mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an unserer Gesellschaft am 18.04.2011 die Schwellen von 3% und
5% uberschritten hat und zu diesem Tag 5,14% (2.109.632 Stimmrechte) betragt.
Davon sind ihr 5,14 % (2.109.632 Stimmrechte) nach § 22 Absatz 1 Satz 1 Nr. 6 in
Verbindung mit § 22 Absatz 1 Satz 2 WpHG zuzurechnen.

4. Sun Life Global Investments Inc., (Toronto, ON, Canada) hat uns mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil an unserer Gesellschaft am 18.04.2011 die Schwellen von 3%
und 5% uberschritten hat und zu diesem Tag 5,14% (2.109.632 Stimmrechte)
betragt. Davon sind ihr 5,14 % (2.109.632 Stimmrechte) nach § 22 Absatz 1 Satz 1
Nr. 6 in Verbindung mit § 22 Absatz 1 Satz 2 WpHG zuzurechnen.

5. Sun Life Assurance Company of Canada - U.S. Operations Holdings, Inc.,
(Wellesley Hills, MA, USA) hat uns mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an unserer
Gesellschaft am 18.04.2011 die Schwellen von 3% und 5% Uberschritten hat und zu
diesem Tag 5,14% (2.109.632 Stimmrechte) betragt. Davon sind ihr 5,14 %
(2.109.632 Stimmrechte) nach § 22 Absatz 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22
Absatz 1 Satz 2 WpHG zuzurechnen.

6. Sun Life Financial (U.S.) Holdings, Inc., (Wellesley Hills, MA, USA) hat uns
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an unserer Gesellschaft am 18.04.2011 die
Schwellen von 3% und 5% uberschritten hat und zu diesem Tag 5,14% (2.109.632
Stimmrechte) betragt. Davon sind ihr 5,14 % (2.109.632 Stimmrechte) nach § 22
Absatz 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22 Absatz 1 Satz 2 WpHG zuzurechnen.

7. Sun Life Financial (U.S.) Investments LLC, (Wellesley Hills, MA, USA) hat uns
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an unserer Gesellschaft am 18.04.2011 die
Schwellen von 3% und 5% uberschritten hat und zu diesem Tag 5,14% (2.109.632
Stimmrechte) betragt. Davon sind ihr 5,14 % (2.109.632 Stimmrechte) nach § 22
Absatz 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22 Absatz 1 Satz 2 WpHG zuzurechnen.

8. Sun Life of Canada (U.S.) Financial Services Holdings, Inc. (Boston, MA, USA) hat

uns mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an unserer Gesellschaft am 18.04.2011 die
Schwellen von 3% und 5% uberschritten hat und zu diesem Tag 5,14% (2.109.632
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Stimmrechte) betragt. Davon sind ihr 5,14 % (2.109.632 Stimmrechte) nach § 22
Absatz 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22 Absatz 1 Satz 2 WpHG zuzurechnen.

9. Massachusetts Financial Services Company (MFS) (Boston, MA, USA) hat uns
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an unserer Gesellschaft am 18.04.2011 die
Schwellen von 3% und 5% uberschritten hat und zu diesem Tag 5,14% (2.109.632
Stimmrechte) betragt. Davon sind ihr 5,14 % (2.109.632 Stimmrechte) nach § 22
Absatz 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22 Absatz 1 Satz 2 WpHG zuzurechnen.

10. ING Clarion Real Estate Securities LLC, Radnor (Pennsylvania), USA, hat uns
nach § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an unserer
Gesellschaft am 18.04.2011 die Schwellen von 3 % und 5 % Uberschritten hat und zu
diesem Tag 5,85% (2.400.000 Stimmrechte) betrdgt. Davon sind ihr 5,85 %
(2.400.000 Stimmrechte) nach § 22 Absatz 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen.

11. Die W2001 Capitol B.V. (Amsterdam, Niederlande) hat uns mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG am 17. Oktober 2011 die Schwellen
von 15% und 10% unterschritten hat und zu diesem Tag 9,84% (4.041.589
Stimmrechte) betragt. 0,41% der Stimmrechte (168.551 Stimmrechte) sind der
W2001 Capitol B.V. nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpHG zuzurechnen.

12. Die Whitehall Street Global Real Estate Limited Partnership 2001 (New York,
USA) hat uns mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG
am 17. Oktober 2011 die Schwellen von 15% und 10% unterschritten hat und
zu diesem Tag 9,84% (4.041.589 Stimmrechte) betragt. 9,43% der Stimmrechte
(3.873.038 Stimmrechte) sind der Whitehall Street Global Real Estate Limited
Partnership 2001 nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen und 0,41%
der Stimmrechte (168.551 Stimmrechte) sind der Whitehall Street Global Real Estate
Limited Partnership 2001 nach §22Abs.1Satz1Nr.2 in Verbindung mit
§ 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG zuzurechnen.

Die nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden dabei
Uber folgende von der Whitehall Street Global Real Estate Limited Partnership 2001
kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG
jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten:

- W2001 Capitol B.V. (Amsterdam, Niederlande).

13. Die WH Advisors, L.L.C. 2001 (New York, USA) hat uns mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG am 17. Oktober 2011 die Schwellen
von 15% und 10% unterschritten hat und zu diesem Tag 9,84% (4.041.589
Stimmrechte) betragt. 9,43% der Stimmrechte (3.873.038 Stimmrechte) sind
der WH Advisors, L.L.C. 2001 nach § 22 Abs. 1 Satz1 Nr.1 WpHG
zuzurechnen und 0,41% der Stimmrechte (168.551 Stimmrechte) sind der WH
Advisors, L.L.C. 2001 nach §22Abs.1Satz1Nr.2 in Verbindung mit
§ 22 Abs. 1 Satz2 WpHG zuzurechnen.

Die nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden
dabei Uber folgende von der WH Advisors, L.L.C. 2001 kontrollierte
Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG jeweils 3% oder
mehr betragt, gehalten:

- W2001 Capitol B.V. (Amsterdam, Niederlande)
- Whitehall Street Global Real Estate Limited Partnership 2001 (New York, USA).
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14. Die The Goldman Sachs Group, Inc. (New York, USA) hat uns mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG am 17. Oktober 2011 die
Schwellen von 20% und 15% unterschritten hat und zu diesem Tag 10,02%
(4.114.540 Stimmrechte) betragt. 9,60% der Stimmrechte (3.942.948
Stimmrechte) sind der The Goldman Sachs  Group, Inc. nach
§ 22 Abs. 1 Satz1Nr.1 WpHG zuzurechnen und 0,42% der  Stimmrechte
(171.592 Stimmrechte) sind der The Goldman Sachs Group, Inc. nach
§ 22 Abs. 1Satz1Nr.2 in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG
zuzurechnen.

Die nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden dabei
Uber folgende von der The Goldman Sachs Group, Inc. kontrollierte Unternehmen,
deren Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG jeweils 3% oder mehr betragt,
gehalten:

- W2001 Capitol B.V. (Amsterdam, Niederlande)
- Whitehall Street Global Real Estate Limited Partnership 2001 (New York, USA)
- WH Advisors, L.L.C. 2001 (New York, USA).

Der GSW Immobilien AG sind am 19. Oktober 2011 Stimmrechtsmitteilungen nach
§21 Abs.1 WpHG namens und im Auftrag der nachfolgend genannten
Gesellschaften und Personen mit folgendem Inhalt zugegangen:

15. Die Lekkum Holding B.V. (Baarn, Niederlande) hat uns mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG am 17. Oktober 2011 die
Schwellen von 20% und 15% unterschritten hat und zu diesem Tag 10,02%
(4.114.540 Stimmrechte) betragt. 0,42% der Stimmrechte (171.594
Stimmrechte) sind der Lekkum Holding B.V. nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpHG
zuzurechnen.

16. Die Cerberus Global Investments B.V. (Baarn, Niederlande) hat uns
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteii an der GSW Immobilien AG am
17. Oktober 2011 die Schwellen von 20% und 15% unterschritten hat und zu diesem
Tag 10,02% (4.114.540 Stimmrechte) betragt. 9,60% der Stimmrechte (3.942.946
Stimmrechte) sind der Cerberus Global Investments B.V. nach
§ 22 Abs. 1Satz1 Nr.1 WpHG zuzurechnen und 0,42% der Stimmrechte
(171.594  Stimmrechte)  sind der Lekkum Holding B.V. nach
§ 22 Abs. 1Satz1Nr.2 in Verbindung mit § 22 Abs. 1Satz2 WpHG
zuzurechnen.

Die nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden dabei
Uber folgende von der Cerberus Global Investments B.V. kontrollierte Unternehmen,
deren Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG jeweils 3% oder mehr betragt,
gehalten:

- Lekkum Holding B.V. (Baarn, Niederlande).

17. Die Sublime Investments S.ar.l. (Luxemburg, Luxemburg) hat uns mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG am 17. Oktober 2011 die
Schwellen von 20% und 15% unterschritten hat und zu diesem Tag 10,02%
(4.114.540 Stimmrechte) betragt. 9,60% der Stimmrechte (3.942.946 Stimmrechte)
sind der Sublime Investments S.arl. nach §22 Abs. 1 Satz1Nr.1 WpHG
zuzurechnen und 0,42% der Stimmrechte (171.594 Stimmrechte) sind der
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Sublime Investments S.ar.l. nach § 22 Abs. 1 Satz1 Nr.2 in Verbindung  mit
§ 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG zuzurechnen.

Die nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden
dabei Uber folgende von der  Sublime Investments  S.ar.l. kontrollierte
Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG jeweils 3%
oder mehr betragt, gehalten:

- Lekkum Holding B.V. (Baarn, Niederlande).

18. Die Cerberus Series Two Holdings, L.L.C. (Wilmington, Delaware, USA) hat
uns mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG am
17. Oktober 2011 die Schwellen von 20% und 15% unterschritten hat und zu
diesem Tag 10,02% (4.114.540 Stimmrechte) betragt. 9,60% der Stimmrechte
(3.942.946 Stimmrechte) sind der Cerberus Series Two Holdings, L.L.C. nach
§ 22 Abs. 1 Satz1Nr.1 WpHG zuzurechnen und 0,42% der Stimmrechte
(171.594 Stimmrechte) sind der Cerberus Series Two Holdings, L.L.C. nach
§ 22 Abs. 1Satz1Nr.2 in  Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz2 WpHG
zuzurechnen.

Die nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden
dabei Uber folgende von der Cerberus Series Two Holdings, L.L.C.
kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG
jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten:

- Sublime Investments S.a r.l. (Luxemburg, Luxemburg)
- Lekkum Holding B.V. (Baarn, Niederlande).

19. Die Cerberus Series Three Holdings, L.L.C. (Wilmington, Delaware, USA)
hat uns mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG am
17. Oktober 2011 die Schwellen von 20% und 15% unterschritten hat und zu
diesem Tag 10,02% (4.114.540 Stimmrechte) betragt. 9,60% der Stimmrechte
(3.942.946 Stimmrechte) sind der Cerberus Series Three Holdings, L.L.C. nach
§ 22 Abs. 1 Satz1Nr.1 WpHG zuzurechnen und 0,42% der Stimmrechte
(171.594 Stimmrechte) sind der Cerberus Series Three Holdings, L.L.C. nach
§ 22 Abs. 1Satz1Nr.2 in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz2 WpHG
zuzurechnen.

Die nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden
dabei Uber folgende von der Cerberus Series Three Holdings, L.L.C.
kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der
GSW Immobilien AG jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten:

- Sublime Investments S.a r.I. (Luxemburg, Luxemburg)
- Lekkum Holding B.V. (Baarn, Niederlande).

20. Die Cerberus America Series One Holdings, L.L.C. (Wilmington, Delaware,
USA) hat uns mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG am
17. Oktober 2011 die Schwellen von 20% und 15% unterschritten hat und zu diesem
Tag 10,02% (4.114.540 Stimmrechte) betragt. 9,60% der Stimmrechte (3.942.946
Stimmrechte) sind der Cerberus America Series One Holdings, L.L.C. nach
§ 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen und 0,42% der Stimmrechte (171.594
Stimmrechte) sind der Cerberus America Series One Holdings, L.L.C. nach
§ 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG zuzurechnen.
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Die nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden
dabei Uber folgende von der Cerberus America Series One Holdings, L.L.C.
kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG
jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten:

- Sublime Investments S.a r.l. (Luxemburg, Luxemburg)
- Lekkum Holding B.V. (Baarn, Niederlande).

21. Die Cerberus America Series Two Holdings, L.L.C. (Wilmington, Delaware,
USA) hat uns mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG am
17. Oktober 2011 die Schwellen von 20% und 15% unterschritten hat und zu diesem
Tag 10,02% (4.114.540 Stimmrechte) betragt. 9,60% der Stimmrechte (3.942.946
Stimmrechte) sind der Cerberus America Series Two Holdings, L.L.C. nach
§ 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen und 0,42% der Stimmrechte (171.594
Stimmrechte) sind der Cerberus America Series Two Holdings, L.L.C. nach
§ 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG zuzurechnen.

Die nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden
dabei Uber folgende von der Cerberus America Series Two Holdings, L.L.C.
kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der
GSW Immobilien AG jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten:

- Sublime Investments S.a r.l. (Luxemburg, Luxemburg)
- Lekkum Holding B.V. (Baarn, Niederlande).

22. Die Cerberus Institutional Real Estate Series One Holdings, L.L.C. (Dover,
Delaware, USA) hat uns mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der GSW
Immobilien AG am 17. Oktober 2011 die Schwellen von  20% und 15%
unterschritten hat und zu diesem Tag 10,02% (4.114.540 Stimmrechte)
betragt. 9,60% der Stimmrechte (3.942.946 Stimmrechte) sind der Cerberus
Institutional Real Estate Series One Holdings, L.L.C. nach
§ 22 Abs. 1 Satz1Nr.1 WpHG zuzurechnen und 0,42% der Stimmrechte
(171.594 Stimmrechte) sind der Cerberus Institutional Real Estate Series One
Holdings, L.L.C. nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 in Verbindung mit
§ 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG zuzurechnen.

Die nach § 22 Abs.1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden
dabei Uber folgende von der Cerberus Institutional Real Estate Series One
Holdings, L.L.C. kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der
GSW Immobilien AG jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten:

- Sublime Investments S.a r.l. (Luxemburg, Luxemburg)
- Lekkum Holding B.V. (Baarn, Niederlande).

23. Die Cerberus International, Lid. (Freeport GBI, Die Bahamas) hat uns
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteii an der GSW Immobilien AG am
17. Oktober 2011 die Schwellen von 20% und 15% unterschritten hat und zu
diesem Tag 10,02% (4.114.540 Stimmrechte) betragt. 9,60% der Stimmrechte
(3.942.946  Stimmrechte) sind der Cerberus International, Ltd. nach
§ 22 Abs. 1Satz1 Nr.1 WpHG zuzurechnen und 0,42% der Stimmrechte
(171.594  Stimmrechte) sind der Cerberus International, Ltd. nach
§ 22 Abs. 1Satz1Nr.2 in Verbindung mit § 22 Abs. 1Satz2 WpHG
zuzurechnen.
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Die nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden
dabei Uber folgende von der Cerberus International, Ltd. kontrollierte
Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG jeweils 3%
oder mehr betragt, gehalten:

- Sublime Investments S.a r.l. (Luxemburg, Luxemburg)
- Lekkum Holding B.V. (Baarn, Niederlande).

24. Die Cerberus Partners, L.P. (Wilmington, Delaware, USA) hat uns
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteii an der GSW Immobilien AG am
17. Oktober 2011 die Schwellen von 20% und 15% unterschritten hat und zu
diesem Tag 10,02% (4.114.540 Stimmrechte) betragt. 9,60% der Stimmrechte
(3.942.946 Stimmrechte) sind der Cerberus Partners, L.P. nach
§ 22 Abs. 1 Satz1 Nr.1 WpHG zuzurechnen und 0,42% der Stimmrechte
(171.594 Stimmrechte) sind der  Cerberus Partners, L.P. nach
§ 22 Abs. 1Satz1Nr.2 in  Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz2 WpHG
zuzurechnen.

Die nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden
dabei Uber folgende von der Cerberus Partners, L.P. kontrollierte
Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG jeweils 3%
oder mehr betragt, gehalten:

- Sublime Investments S.a r.l. (Luxemburg, Luxemburg)
- Lekkum Holding B.V. (Baarn, Niederlande).

25. Die Cerberus Institutional Partners, L.P. (Wilmington, Delaware, USA) hat
uns mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG am
17. Oktober 2011 die Schwellen von 20% und 15% unterschritten hat und zu
diesem Tag 10,02% (4.114.540 Stimmrechte) betragt. 9,60% der Stimmrechte
(3.942.946 Stimmrechte) sind der Cerberus Institutional Partners, L.P. nach
§ 22 Abs. 1 Satz1 Nr.1 WpHG zuzurechnen und 0,42% der Stimmrechte
(171.594 Stimmrechte) sind der Cerberus Institutional Partners, L.P. nach
§ 22 Abs. 1Satz1Nr.2 in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz2 WpHG
zuzurechnen.

Die nach § 22 Abs.1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden
dabei Uber folgende von der Cerberus Institutional Partners, L.P. kontrollierte
Unternehmen, deren  Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG jeweils 3%
oder mehr betragt, gehalten:

- Lekkum Holding B.V. (Baarn, Niederlande)

- Sublime Investments S.a r.l. (Luxemburg, Luxemburg)

- Cerberus Series Two Holdings, L.L.C. (Wilmington, Delaware, USA)

- Cerberus Series Three Holdings, L.L.C. (Wilmington, Delaware, USA).

26. Die Cerberus Institutional Partners (America), L.P. (Wilmington,
Delaware, USA) hat uns mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der GSW
Immobilien AG am 17. Oktober 2011 die Schwellen von 20% und 15%
unterschritten hat und zu diesem Tag 10,02% (4.114.540 Stimmrechte)
betragt. 9,60% der Stimmrechte (3.942.946 Stimmrechte) sind der Cerberus
Institutional Partners (America), L.P. nach §22Abs.1Satz1Nr.1 WpHG
zuzurechnen und 0,42% der Stimmrechte (171.594 Stimmrechte) sind der
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Cerberus Institutional Partners (America), L.P. nach §22 Abs.1Satz1Nr.2 in
Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG zuzurechnen.

Die nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden
dabei Uber folgende von der Cerberus Institutional Partners (America), L.P.
kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der
GSW Immobilien AG jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten:

- Lekkum Holding B.V. (Baarn, Niederlande)

- Sublime Investments S.a r.l. (Luxemburg, Luxemburg)

- Cerberus America Series One Holdings, L.L.C. (Wilmington, Delaware, USA)

- Cerberus America Series Two Holdings, L.L.C. (Wilmington, Delaware, USA).

27. Die Cerberus Institutional Real Estate Partners, L.P. (Dover, Delaware,
USA) hat uns mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG am
17. Oktober 2011 die Schwellen von 20% und 15% unterschritten hat und zu diesem
Tag 10,02% (4.114.540 Stimmrechte) betragt. 9,60% der Stimmrechte (3.942.946
Stimmrechte) sind der Cerberus Institutional Real Estate Partners, L.P. nach
§ 22 Abs. 1 Satz1 Nr. 1 WpHG  zuzurechnen und 0,42% der Stimmrechte
(171.594 Stimmrechte) sind der Cerberus Institutional Real Estate Partners, L.P.
nach §22Abs.1Satz1Nr.2 in Verbindung mit §22Abs.1Satz2 WpHG
zuzurechnen.

Die nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden
dabei Uber folgende von der Cerberus Institutional Real Estate Partners, L.P.
kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der
GSW Immobilien AG jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten:

- Lekkum Holding B.V. (Baarn, Niederlande)

- Sublime Investments S.a r.l. (Luxemburg, Luxemburg)

- Cerberus Institutional Real Estate Series One Holdings, L.L.C. (Dover,
Delaware, USA).

28. Die Cerberus Associates, L.L.C. (Wilmington, Delaware, USA) hat uns
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteii an der GSW Immobilien AG am
17. Oktober 2011 die Schwellen von 20% und 15% unterschritten hat und zu
diesem Tag 10,02% (4.114.540 Stimmrechte) betragt. 9,60% der Stimmrechte
(3.942.946 Stimmrechte) sind der Cerberus Associates, L.L.C. nach
§ 22 Abs. 1 Satz1 Nr.1 WpHG zuzurechnen und 0,42% der Stimmrechte
(171.594  Stimmrechte) sind der Cerberus Associates, L.L.C. nach
§ 22 Abs. 1Satz1Nr.2 in Verbindung mit § 22 Abs. 1Satz2 WpHG
zuzurechnen.

Die nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden
dabei Uber folgende von der Cerberus Associates, L.L.C. kontrollierte
Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG jeweils 3%
oder mehr betragt, gehalten:

- Lekkum Holding B.V. (Baarn, Niederlande)

- Sublime Investments S.a r.l. (Luxemburg, Luxemburg)
- Cerberus Partners, L.P. (Wilmington, Delaware, USA).
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29. Die Cerberus Institutional Associates, L.L.C. (Wilmington, Delaware, USA) hat
uns mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG am
17. Oktober 2011 die Schwellen von 20% und 15% unterschritten hat und zu
diesem Tag 10,02% (4.114.540 Stimmrechte) betragt. 9,60% der Stimmrechte
(3.942.946 Stimmrechte) sind der Cerberus Institutional Associates, L.L.C. nach
§ 22 Abs. 1 Satz1 Nr.1 WpHG zuzurechnen und 0,42% der Stimmrechte
(171.594 Stimmrechte) sind der Cerberus Institutional Associates, L.L.C. nach
§ 22 Abs. 1Satz1 Nr.2 in Verbindung mit § 22 Abs. 1Satz2 WpHG
zuzurechnen.

Die nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden
dabei Uber folgende von der Cerberus Institutional = Associates, L.L.C.
kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der
GSW Immobilien AG jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten:

- Lekkum Holding B.V. (Baarn, Niederlande)

- Sublime Investments S.a r.l. (Luxemburg, Luxemburg)

- Cerberus Series Two Holdings, L.L.C. (Wilmington, Delaware, USA)

- Cerberus Series Three Holdings, L.L.C. (Wilmington, Delaware, USA)
- Cerberus Institutional Partners, L.P. (Wilmington, Delaware, USA).

30. Die Cerberus Institutional Associates (America), L.L.C. (Wilmington,
Delaware, USA) hat uns mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der GSW
Immobilien AG am 17. Oktober 2011 die Schwellen von 20% und 15%
unterschritten hat und zu diesem Tag 10,02% (4.114.540 Stimmrechte)
betragt. 9,60% der Stimmrechte (3.942.946 Stimmrechte) sind der Cerberus
Institutional Associates (America), L.L.C. nach §22 Abs.1Satz1Nr.1 WpHG
zuzurechnen und 0,42% der Stimmrechte (171.594 Stimmrechte) sind der
Cerberus Institutional Associates (America), L.L.C. nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 in
Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG zuzurechnen.

Die nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden
dabei Uber folgende von der Cerberus Institutional Associates (America), L.L.C.
kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der
GSW Immobilien AG jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten:

- Lekkum Holding B.V. (Baarn, Niederlande)

- Sublime Investments S.a r.l. (Luxemburg, Luxemburg)

- Cerberus America Series One Holdings, L.L.C. (Wilmington, Delaware, USA)
- Cerberus America Series Two Holdings, L.L.C. (Wilmington, Delaware, USA)
- Cerberus Institutional Partners (America), L.P. (Wilmington, Delaware, USA).

31. Die Cerberus Real Estate GP, L.L.C. (Dover, Delaware, USA) hat uns
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteii an der GSW Immobilien AG am
17. Oktober 2011 die Schwellen von 20% und 15% unterschritten hat und zu
diesem Tag 10,02% (4.114.540 Stimmrechte) betragt. 9,60% der Stimmrechte
(3.942.946 Stimmrechte) sind der Cerberus Real Estate GP, L.L.C. nach
§ 22 Abs. 1 Satz1Nr.1 WpHG zuzurechnen und 0,42% der Stimmrechte
(171.594 Stimmrechte) sind der Cerberus Real Estate GP, L.L.C. nach
§ 22 Abs. 1Satz1Nr.2 in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz2 WpHG
zuzurechnen.

Die nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden
dabei Uber folgende von der Cerberus Real Estate GP, L.L.C. kontrollierte
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Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG jeweils 3%
oder mehr betragt, gehalten:

- Lekkum Holding B.V. (Baarn, Niederlande)

- Sublime Investments S.a r.l. (Luxemburg, Luxemburg)

- Cerberus Institutional Real Estate Series One Holdings, L.L.C. (Dover,
Delaware, USA)

- Cerberus Institutional Real Estate Partners, L.P. (Dover, Delaware, USA).

32. Stephen Feinberg (USA) hat uns mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an
der GSW Immobilien AG am 17. Oktober 2011 die Schwellen von 20% und 15%
unterschritten hat und zu diesem Tag 10,02% (4.114.540 Stimmrechte)
betragt. 9,60% der Stimmrechte (3.942.946 Stimmrechte) sind Stephen
Feinberg nach §22 Abs. 1 Satz1Nr.1 WpHG zuzurechnen und 0,42% der
Stimmrechte  (171.594  Stimmrechte) sind  Stephen Feinberg  nach
§ 22 Abs. 1Satz1Nr.2 in  Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz2 WpHG
zuzurechnen.

Die nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte werden
dabei Uber folgende von Stephen Feinberg kontrollierte Unternehmen, deren
Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG jeweils 3% oder mehr betragt,
gehalten:

- Lekkum Holding B.V. (Baarn, Niederlande)

- Sublime Investments S.a r.l. (Luxemburg, Luxemburg)

- Cerberus Partners, L.P. (Wilmington, Delaware, USA)

- Cerberus Series Two Holdings, L.L.C. (Wilmington, Delaware, USA)

- Cerberus Series Three Holdings, L.L.C. (Wilmington, Delaware, USA)

- Cerberus America Series One Holdings, L.L.C. (Wilmington, Delaware, USA)

- Cerberus America Series Two Holdings, L.L.C. (Wilmington, Delaware, USA)

- Cerberus Institutional Real Estate Series One Holdings, L.L.C. (Dover,
Delaware, USA)

- Cerberus Associates L.L.C. (Wilmington, Delaware, USA)

- Cerberus Institutional Partners, L.P. (Wilmington, Delaware, USA)

- Cerberus Institutional Partners (America), L.P. (Wilmington, Delaware, USA)

- Cerberus Institutional Real Estate Partners, L.P. (Dover, Delaware, USA)

- Cerberus Institutional Associates, L.L.C. (Wilmington, Delaware, USA)

- Cerberus Institutional Associates (America), L.L.C. (Wilmington, Delaware, USA)
- Cerberus Real Estate GP, L.L.C. (Dover Delaware, USA).

33. BlackRock, Inc., New York, USA, hat uns nach § 21 Abs. 1 WpHG am 20.10.2011
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an unserer Gesellschaft am 18.10.2011 die
Schwelle von 3% Uberschritten hat und zu diesem Tag 3,70% (1.520.068
Stimmrechte) betragt.

Davon sind ihr 3,70% (1.520.068 Stimmrechte) nach § 22 Absatz 1 Satz 1 Nr. 6
WpHG in Verbindung mit § 22 Absatz 1 Satz 2 WpHG zuzurechnen.

34. BlackRock Financial Management, Inc., New York, USA, hat uns nach § 21 Abs. 1
WpHG am 20.10.2011 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an unserer Gesellschaft
am 18.10.2011 die Schwelle von 3% Uberschritten hat und zu diesem Tag 3,68%
(1.509.861 Stimmrechte) betragt.
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Davon sind ihr 3,68% (1.509.861 Stimmrechte) nach § 22 Absatz 1 Satz 1 Nr. 6
WpHG in Verbindung mit § 22 Absatz 1 Satz 2 WpHG zuzurechnen.

35. BlackRock Holdco 2, Inc., Wilmington, Delaware, USA, hat uns nach § 21 Abs. 1
WpHG am 20.10.2011 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an unserer Gesellschaft
am 18.10.2011 die Schwelle von 3% Uberschritten hat und zu diesem Tag 3,68%
(1.509.861 Stimmrechte) betragt.

Davon sind ihr 3,68% (1.509.861 Stimmrechte) nach § 22 Absatz 1 Satz 1 Nr. 6
WpHG in Verbindung mit § 22 Absatz 1 Satz 2 WpHG zuzurechnen.

36. Stichting PGGM Depositary, Zeist, Niederlande, hat uns nach § 21 Abs. 1 WpHG
am 21.10.2011 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an unserer Gesellschaft am
13.10.2011 die Schwelle von 3 % Uberschritten hat und zu diesem Tag 3,13%
(1.285.000 Stimmrechte) betragt.

37. AXA S.A., Paris, Frankreich, hat uns nach § 21 Abs. 1 WpHG am 20.10.2011
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an unserer Gesellschaft am 17.10.2011 die
Schwelle von 3 % Uberschritten hat und zu diesem Tag 3,12% (1.281.543
Stimmrechte) betragt. Davon sind ihr 3,12% (1.281.543 Stimmrechte) nach § 22
Absatz 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG in Verbindung mit § 22 Absatz 1 Satz 2 WpHG
zuzurechnen.

38. CB Richard Ellis Group, Inc ., CB Richard Ellis Services, Inc ., CBITCC LLC, CB
Holdco, Inc., CB Richard Ellis, Inc., Los Angeles, USA und CBRE Clarion Securities
Holdings, LLC, Radnor, USA haben uns nach § 21 Abs. 1 WpHG in Verbindung mit §
22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG mitgeteilt, dass sie indirekt mehr als 5 % der
Stimmrechte halten.

Die Parteien halten jetzt insgesamt 6,80 % (2.792.943 Stimmrechte). Die Stimmrechte
der genannten Parteien werden nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 Satz 2 WpHG verteten
durch CBRE Clarion Securities LLC (fka ING Clarion Real Estate Securities, LLC),
201 King of Prussia Road, Radnor, Pennsylvania 19087, USA.

Gesamtbeziige des Vorstandes und des Aufsichtsrats sowie ehemaliger
Geschiftsfiihrer

Pensionsverpflichtungen gegentber friheren Mitgliedern der Geschéaftsfihrung bzw.
deren Hinterbliebene sind zum 31.12.2011 mit € 1,8 Mio. zurtickgestellt.

Die laufenden Beziige aus Pensionszusagen fir frihere Mitglieder der
Geschaftsfuhrung bzw. deren Hinterbliebenen umfassten € 0,2 Mio.

Die Gesamtbeziige der Vorstandsmitglieder von der GSW Immobilien AG lagen im
Geschéftsjahr bei € 1,8 Mio. Davon entfallen € 1,1 Mio auf die fixe Vergltung, die in
2011 gezahlt wurde. Der in 2011 erworbene Anspruch auf die erfolgsabhangige
Verglitung von € 0,7 Mio wird in 2012 ausgezahlt.

Weiterhin ist eine Vergltungskomponente mit langfristiger Anreizwirkung in H6he von
€ 0,2 Mio. im Geschéftsjahr erworben worden. Die erfolgsbezogene variable
Vergltung fir das Jahr 2010 von € 0,9 Mio wurde in 2011 ausgezahlt.
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Die Altgesellschafter W2001 Capitol B.V. und Lekkum Holding B.V. tragen im
Rahmen von bilateralen Vereinbarungen mit den Vorstanden die Kosten flr eine
erganzende Vergutungskomponente mit langfristiger Anreizwirkung (long term
incentive plan, LTIP). Der sich durch die weiteren Modifikationen des neuen LTIP
ergebende, zusatzlich an die Beglnstigten gewahrte Vorteil belauft sich zum
Zeitpunkt der Anderung im Marz 2011 auf € 12,7 Mio., wovon € 9,3 Mio. auf 2011
entfallen. Zur Bestimmung dieses Wertes wurden die zum Zeitpunkt der Anderung
erwarteten Annahmen der Formel fir die Ermittlung der HOhe des Exitbonuses
zugrunde gelegt.

Weiterhin wurden fur das Geschaftsjahr 2010 Anspruche in Hohe von € 0,7 Mio.
erworben, die erst in 2012 zur Auszahlung gelangen.

Durch Hauptversammlungsbeschluss gem. § 286 Abs. 5 HGB vom 14. April 2010 wird
auf eine individualisierte Offenlegung der Vorstandsverglitung verzichtet. Der
Beschluss hat Wirkung bis zum 14. April 2015.

Bezuglich der Entschadigungsvereinbarung nach § 289 Abs. 4 Nr. 9 HGB steht dem
Vorstandsmitglied ein Sonderkindigungsrechts 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.

Im 1. Quartal 2011 hat Herr Dr. Scharpe mit den urspriinglichen Gesellschaftern eine
grundsatzliche Ubereinkunft dahingehend getroffen, im Fall eines erfolgreichen
Bdrsengangs als Gegenleistung fir seine Tatigkeit als Aufsichtsratsvorsitzender im
Zeitraum 2004 — 2010 von den ursprunglichen Gesellschaftern 10.000 Aktien an der
Gesellschaft zu erhalten. Zu einer vertraglichen Umsetzung dieser
Grundsatzvereinbarung ist es bis zum Zeitpunkt der Aufstellung des
Jahresabschlusses aber noch nicht gekommen. Eine Zuteilung von Aktien an der
Gesellschaft ist ebenfalls noch nicht erfolgt.

Die Vergutungen fur den Aufsichtsrat betrugen T€ 208.
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g) Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrats

h)

Der Vorstand der GSW AG setzt sich im Geschaftsjahr 2011 wie folgt zusammen:

Herr Thomas Zinnécker (Vorstandsvorsitzender - CEO), Diplom-Kaufmann
Herr Jorg Schwagenscheidt ( Vorstand - COO), Immobilienékonom
Herr Andreas Segal ( Vorstand - CFO), Jurist

Der Aufsichtsrat der GSW Immobilien AG setzt sich im Geschéftsjahr 2011 wie folgt

Zusammen:

Herr Dr. Eckart John von
Freyend

Herr Dr. Jochen Scharpe
Herr Thomas Wiegand
Herr Dr. Reinhard

Baumgarten

Frau Veronique Frede

Herr Jonathan Lurie

Herr Sven Dahimeyer

Herr Geert-Jan Schipper

Herr Claus Wisser

Ergebnisverwendung

Der Vorstand

schlagt

Vorsitzender, Unternehmensberater, Bonn

Stellvertretender Vorsitzender, Geschéaftsfliinrender
Gesellschafter der AMCI GmbH, Miinchen

Managing Director bei Cerberus Global Investments
B.V., Baarn NL

Vormals Abteilungsleiter Vermogen in der
Senatsverwaltung fir Finanzen, im Ruhestand, Berlin

Vertreterin der Arbeithnehmer, Vorsitzende des
Betriebsrates (freigestellt) der GSW Immobilien AG,
Berlin

Director, Special Situations and Strategic Transactions
Group Executive, Archon Group Deutschland GmbH,
Frankfurt a.M. (bis 31. Dezember 2011)

Chief Investment Officer, Archon Group Deutschland
GmbH, Frankfurt a.M. (bis 31. Dezember 2011)

Managing Director bei Ceberus Global Investments B.V.,
Baarn NL

Grinder und Eigentiimer der WISAG Service Holding
GmbH & Co. KG. Aufsichtsratsvorsitzender der AVECO
Holding AG,im Ruhestand, Frankfurt a.M.

vor, einen Teil des Jahresergebnisses nach

Ausschittungsbeschluss als Dividende auszuschitten und den verbleibenden Teil auf
neue Rechnung vorzutragen.

9) Ereignisse nach dem Abschlussstichtag

Durch Austrittsbeschluss der Kommanditistin ist die GSW Grundbesitz GmbH & Co.
KG, Berlin, mit Wirkung zum 1. Januar 2012 auf die GSW Immobilien AG, Berlin,

angewachsen.
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Zum 1. Januar 2012 wurde ein Beherrschungs- und Gewinnabfuhrungsvertrag mit
der GSW Acquisition 3 GmbH, Essen, abgeschlossen, der unter dem Vorbehalt der
Zustimmung der Hauptversammlung steht.

Im Rahmen der weiteren Konzernentwicklung prift die GSW derzeit eine
Veraullerung der Beteiligung an der GSW BWG.

10) Entsprechenserklarung nach §161 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat wenden die Regeln des Deutschen Corporate Governance
Kodex (DCGK) mit Einschrédnkungen an. Die Entsprechenserklarung ist unter

www.gsw.de abrufbar.

Berlin, den 26. Marz 2012

GSW Immobilien AG, Berlin

Thomas Zinnocker Joérg Schwagenscheidt Andreas Segal
(CEO) (CO0) (CFO)
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