Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung gemag 203 Absatz 2 Satz 2 AktG i.V.m.
§ 186 Absatz 4 Satz 2 AktG zu Tagesordnungspunkt 8

Das durch Beschluss der Hauptversammlung vom 18z ®@l1 geschaffene Genehmigte Kapital A
im Umfang von urspringlich EUR 17.000.000,00 und Inaiufzeit bis zum 17. Marz 2016 ist durch
die vom Vorstand am 17. April 2012 mit ZustimmurgsdAufsichtsrats beschlossene Erhéhung des
Grundkapitals von EUR 41.052.630,00 um EUR 9.478®8 auf EUR 50.526.314,00 durch Ausgabe
von 9.473.684 neuen auf den Inhaber lautenden &ttiek mit Gewinnbezugsrecht ab dem 1. Januar
2011 gegen Bareinlage unter Gewéhrung des geswiuliBezugsrechts an die Aktiondre teilweise
ausgenutzt worden. Das Genehmigte Kapital A bettdger nunmehr nur noch EUR 7.526.316,00.

Unter Punkt 8 der Tagesordnung wird daher der Haeuwgammlung die Schaffung eines neuen
genehmigten Kapitals in Hohe von EUR 17.000.00@¢és entspricht rund 33,6 % des derzeitigen
Grundkapitals der Gesellschaft) mit der Ermachtipaar Ausgabe von bis zu 17.000.000 neuen auf
den Inhaber lautenden Stickaktien gegen Bar- ued/&dcheinlagen mit der Ermé&chtigung zum
Ausschluss des Bezugsrechts vorgeschlagen (Genelsmigapital 2012). Allerdings soll die
Moglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses fur Kepi@hungen gegen Bar- und Sacheinlagen aus
dem Genehmigten Kapital 2012 auf einen rechnerischateil von 20 % des Grundkapitals
beschréankt werden. Die 20 %-Grenze gilt sowohl igitplinkt des Wirksamwerdens als auch im
Zeitpunkt der Ausnutzung des Genehmigten Kapitdl22MHieran halt sich der Vorstand so lange
gebunden, solange nicht eine zukiinftige Hauptvardang neuerlich tGber ein genehmigtes Kapital
mit Ermachtigung zum Ausschluss des Bezugsrechtakieonére Beschluss gefasst hat.

Um zu gewadhrleisten, dass der Gesellschaft durehmgklein genehmigtes Kapital zur Verfligung
steht, erfolgt die Aufhebung des Genehmigten KégpitA nach dem Beschlussvorschlag der
Verwaltung zu Tagesordnungspunkt 8 entsprechendthél Praxis erst auf den Zeitpunkt des
Wirksamwerdens des neuen Genehmigten Kapitals 2812h Eintragung der zugehdérigen
Satzungsanderung im Handelsregister der Geseltsdbaf Vorstand wird das neue Genehmigte
Kapital 2012 nach Beschlussfassung durch die Haupdwmmlung in Erflllung seiner gesetzlichen
Pflichten unverziglich zur Eintragung im Handelssesy anmelden. Sofern es gleichwohl zu
Verzdgerungen bei der Eintragung kommt, hat diee@Bhaft die Moglichkeit, fur etwa erforderliche

KapitalmalRnahmen bis dahin weiterhin auf das GeigtbmKapital A in seinem Bestand

zurlckzugreifen.

Mit dem vorgeschlagenen Genehmigten Kapital 20%# wer Vorstand der GSW Immobilien AG in
einem angemessenen Rahmen in die Lage verset&jg#akapitalausstattung der GSW Immobilien
AG gerade auch im Hinblick auf die vom Vorstandfelgte strategische Weiterentwicklung des
Konzerns jederzeit den geschaftlichen Erfordernissezupassen und im Interesse der Aktionare
schnell und flexibel zu handeln. Dazu muss die EEtaft — unabhéngig von konkreten
Ausnutzungspléanen — stets Uber die notwendigemuimsinte der Kapitalbeschaffung verfligen. Da
Entscheidungen Uber die Deckung eines Kapitalbedarfler Regel kurzfristig zu treffen sind, ist es
wichtig, dass die Gesellschaft hierbei nicht vomytRmus der jahrlichen Hauptversammlungen
abhangig ist. Mit dem Instrument des genehmigtepitils hat der Gesetzgeber diesem Erfordernis



Rechnung getragen. Gangige Anlasse fur die Inanbpalhme eines Genehmigten Kapitals sind die
Starkung der  Eigenkapitalbasis und die Finanzierungon  Beteiligungs-  oder
Immobilienportfolioerwerben.

Bei der Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 201Bemadie Aktiondre grundsatzlich ein
Bezugsrecht. Die Aktien kdnnen im Rahmen diesestglshen Bezugsrechts den Aktion&ren auch
mittelbar gewahrt werden gemaf § 186 Absatz 5 ARi&& Bezugsrecht der Aktionare kann jedoch in
den nachfolgend erlauterten Fallen ausgeschloseetew.

Bezugsrechtsausschluss bei Spitzenbetragen

Die vorgeschlagene Ermachtigung sieht vor, dassvdestand mit Zustimmung des Aufsichtsrates
berechtigt sein soll, Spitzenbetrdge, die sich raufy des Bezugsverhdltnisses ergeben, vom
Bezugsrecht der Aktiondre auszunehmen. Dies erofigldie erleichterte Abwicklung einer
Bezugsrechtsemission, wenn sich aufgrund des BEms#lumens oder zur Darstellung eines
praktikablen Bezugsverhdltnisses Spitzenbetrdgebergy Die als so genannte ,freie Spitzen* vom
Bezugsrecht ausgenommenen neuen Aktien werden glsthnfir die Gesellschaft verwertet.

Bezugsrechtsausschluss bei Options- und Wandelscuérschreibungen

Daruber hinaus soll das Bezugsrecht mit Zustimmdag Aufsichtsrates ausgeschlossen werden
kdnnen, soweit es erforderlich ist, um den Inhabbmw. Glaubigern von Wandlungs- oder
Optionsrechten und/oder Inhabern bzw. Glaubigern wat Wandlungs- oder Optionspflichten
ausgestatteten Finanzierungsinstrumenten, die goGdsellschaft oder einem in- oder auslandischen
Unternehmen, an dem die GSW Immobilien AG unmitielbder mittelbar mit der Mehrheit der
Stimmen und des Kapitals beteiligt ist, ausgegelverden, ein Bezugsrecht in dem Umfang zu
gewahren, wie es ihnen nach Ausiibung der Wandlwugs-Optionsrechte bzw. nach Erfullung einer
Wandlungs- oder Optionspflicht zustiinde, sofern sndeit dies die Bedingungen der jeweiligen
Schuldverschreibung vorsehen. Solche Schuldverseimgen und Finanzierungsinstrumente sind zur
erleichterten Platzierung am Kapitalmarkt in deg&8emit einem Verwasserungsschutzmechanismus
ausgestattet, der vorsieht, dass den Inhaberrabbfalgenden Aktienemissionen mit Bezugsrecht der
Aktionare anstelle einer ErmaRigung des Optionsgv. B¥andlungspreises ein Bezugsrecht auf neue
Aktien eingeraumt werden kann, wie es auch denofldien zusteht. Sie werden damit so gestellt, als
ob sie ihr Options- oder Wandlungsrecht bereitgeiilst hatten bzw. eine Wandlungspflicht erfullt
waére. Dies hat den Vorteil, dass die Gesellschaft Gegensatz zu einem Verwésserungsschutz durch
Reduktion des Options- bzw. Wandlungspreises —nein@heren Ausgabekurs fir die bei der
Wandlung oder Optionsausiibung auszugebenden Adtieelen kann.

Bezugsrechtsausschluss bei Barkapitalerhéhungen géf 8§ 186 Absatz 3 Satz 4 AktG

Mit Zustimmung des Aufsichtsrates soll das Bezugsréerner ausgeschlossen werden kdnnen, wenn
die neuen Aktien bei Barkapitalerhdhungen gema@B®& Absatz 3 Satz 4 AktG zu einem Betrag
ausgegeben werden, der den Borsenpreis nicht viekeninterschreitet. Diese Erméachtigung



ermoglicht es der Gesellschaft, Marktchancen sthmad flexibel zu nutzen und einen hierbei
entstehenden Kapitalbedarf gegebenenfalls auchksetfristig zu decken.

Die bei Gewahrung eines Bezugsrechts fur die ARKtienerforderliche zweiwéchige Bezugsfrist
(8186 Absatz 1 Satz 2 AktG) lasst eine vergleichlarzfristige Reaktion auf aktuelle
Marktverhaltnisse demgegeniiber nicht zu. Fernen kaegen der Volatilitdt der Aktienmarkte ein
marktnaher Ausgabepreis in der Regel nur festgesetzlen, wenn die Gesellschaft hieran nicht Gber
einen langeren Zeitraum gebunden ist. Bei Einrdagmeimes Bezugsrechts muss der endgultige
Bezugspreis indes spatestens drei Tage vor AblauBeézugsfrist bekannt gegeben werden (§8 186
Absatz 2 Satz 2 AktG). Es besteht hier daher eivehegs Marktrisiko — insbesondere das tUber mehrere
Tage bestehende Kursdnderungsrisiko — als bei diegugsrechtsfreien Zuteilung. Fir eine
erfolgreiche Platzierung ist daher regelmalig eismechender Sicherheitsabschlag auf den aktuellen
Bdrsenkurs erforderlich; dies fuhrt in der Regelrazcht marktnahen Konditionen und damit einem
geringeren Mittelzufluss fir die Gesellschaft alsi keiner unter Ausschluss des Bezugsrechts
durchgefuhrten Kapitalerhéhung.

Auch ist bei Gewahrung eines Bezugsrechts fur digoAare wegen der Ungewissheit hinsichtlich
der Ausiibung der Bezugsrechte durch die Bezugditéysm eine vollstédndige Platzierung nicht
ohne Weiteres gewahrleistet und eine anschlieRdtidezierung bei Dritten in der Regel mit
zusatzlichen Aufwendungen verbunden. Zuséatzlicmkait einer Platzierung unter Ausschluss des
Bezugsrechts gemal § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG ear®dung neuer Aktionarsgruppen angestrebt
werden. Die vorgeschlagene Erméchtigung zum Beeubtsausschluss liegt aus den genannten
Grinden im Interesse der Gesellschaft und ihrefoAlre. Die unter Ausschluss des Bezugsrechts
gemal § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG ausgegebenennAdttigen insgesamt 10 % des Grundkapitals
nicht Gberschreiten, und zwar weder im Zeitpunks &irksamwerdens noch im Zeitpunkt der
Ausnutzung der Ermachtigung. Auf diese Begrenzusg die VerauflRerung eigener Aktien
anzurechnen, sofern sie wahrend der Laufzeit diesaéchtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts
gemall 88 71 Absatz 1 Nr. 8 Satz 5, 186 Absatz 3 8afkiG erfolgt. Ferner sind auf diese
Begrenzung diejenigen Aktien anzurechnen, die zedi@ung von Finanzierungsintrumenten mit
Wandlungs- oder Optionsrechten bzw. einer Wandipiftight ausgegeben werden bzw. auszugeben
sind, sofern die Schuldverschreibungen wahrend_dafzeit dieser Ermachtigung unter Ausschluss
des Bezugsrechts in direkter oder entsprechendereAdung des § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG
ausgegeben werden.

Durch diese Vorgaben wird im Einklang mit der geketen Regelung dem Bedurfnis der Aktionére
nach einem Verwasserungsschutz ihres AnteilsbesReehnung getragen. Die Aktionare haben auf
Grund des borsenkursnahen Ausgabepreises der rfkiean und aufgrund der gréfienmafigen
Begrenzung der bezugsrechtsfreien Kapitalerhohungindgatzlich die Maoglichkeit, ihre
Beteiligungsquote durch Erwerb der erforderlichédign zu annéhernd gleichen Bedingungen iber
die Borse aufrechtzuerhalten. Es ist daher siclestie dass in Ubereinstimmung mit der gesetzliche
Wertung des 8§ 186 Absatz 3 Satz 4 AktG die Vermégene auch die Stimmrechtsinteressen bei
einer Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2012r uktsschluss des Bezugsrechts angemessen



gewabhrt bleiben, wahrend der Gesellschaft im liss@aller Aktionare weitere Handlungsspielraume
ertffnet werden.

Bezugsrechtsausschluss bei Sachkapitalerhéhungen

Das Bezugsrecht der Aktionare soll mit Zustimmueg dAufsichtsrates ferner bei Kapitalerhéhungen
gegen Sacheinlagen ausgeschlossen werden kdonnemt Wiad der Vorstand in die Lage versetzt,
Aktien der Gesellschaft in geeigneten Einzelfdlleoum Erwerb von Unternehmen,
Unternehmensteilen, Immobilien oder Immobilienpditfs einzusetzen. So kann sich in
Verhandlungen die Notwendigkeit ergeben, als Gejsing nicht Geld, sondern Aktien zu leisten.
Die Mdglichkeit, Aktien der Gesellschaft als Gegmstlung anbieten zu kdnnen, ist insbesondere im
Wettbewerb um interessante Akquisitionsobjekterdgfdich und schafft den notwendigen Spielraum,
sich bietende Gelegenheiten zum Erwerb von Unteneeh Unternehmensteilen, Immobilien oder
Immobilienportfolios liquiditatsschonend zu nutzéxuch unter dem Gesichtspunkt einer optimalen
Finanzierungsstruktur kann die Hingabe von Aktiemwoll sein. Der Gesellschaft erwachst dadurch
kein Nachteil, denn die Emission von Aktien gegeattieistung setzt voraus, dass der Wert der
Sachleistung in einem angemessenen Verhaltnis zen d8&r Aktien steht. Der Vorstand wird bei der
Festlegung der Bewertungsrelation sicherstellerss ddie Interessen der Gesellschaft und ihrer
Aktionare angemessen gewahrt bleiben und ein arggmer Ausgabebetrag fir die neuen Aktien
erzielt wird.

Beschréankung des Gesamtumfangs bezugsrechtsfreier afitalerhhungen unter dem
Genehmigten Kapital 2012

Die insgesamt unter den vorstehend erlauterten éhigiingen zum Ausschluss des Bezugsrechts bei
Kapitalerhéhungen aus dem Genehmigten Kapital Z@#ohl gegen Bareinlagen als auch gegen
Sacheinlagen ausgegebenen Aktien durfen einen egsbhhen Anteil von 20 % des Grundkapitals
weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Ermaahtignoch im Zeitpunkt ihrer Ausnutzung
Uberschreiten. Durch diese Kapitalgrenze wird desaBntumfang einer bezugsrechtsfreien Ausgabe
von Aktien aus dem Genehmigten Kapital beschrabké Aktiondare werden auf diese Weise
zusatzlich gegen eine Verwasserung ihrer Beteitignrabgesichert.

Soweit das Bezugsrecht nicht in Ausnutzung der tebexd erlauterten Ermachtigungen
ausgeschlossen wird, kann das Bezugsrecht den n@kén auch im Wege eines mittelbaren
Bezugsrechts gemal § 186 Absatz 5 AktG gewahrtemerdd diesem Fall werden die neuen Aktien
von einem oder mehreren Kreditinstituten (oder rthrgemafl § 186 Absatz 5 Satz 1 AktG
gleichgestellten Unternehmen) mit der Verpflichtuiimernommen, sie den Aktiondren entsprechend
ihrem Bezugsrecht zum Bezug anzubieten. Ferner emlidem Vorstand mit Zustimmung des
Aufsichtsrats gestattet sein, das Bezugsrecht &eiblieise als unmittelbares und im Ubrigen als
mittelbares Bezugsrecht auszugestalten. So kamslessondere zweckmalfiig und aus Kostengrinden
im Interesse der Gesellschaft sein, einem bezugshigten GrofRaktionar, der die Zeichnung einer
festen Anzahl von Aktien im Voraus zugesagt hatsdiAktien unmittelbar zum Bezug anzubieten,
um insoweit die bei einem mittelbaren Bezugsreéintdie Gesellschaft anfallenden Gebihren der



Emissionsbanken zu vermeiden. Fir die Aktionaraegdalie neuen Aktien im Wege des mittelbaren
Bezugsrechts angeboten werden, liegt darin keimatlithe Beschrankung ihres Bezugsrechts.

Ausnutzung des Genehmigten Kapitals

Vorratsbeschlisse mit der Mdglichkeit zum Bezudsisausschluss wie der unter
Tagesordnungspunkt 8 zur Beschlussfassung vorgelesihd unter Berlcksichtigung der
Besonderheiten der jeweiligen Gesellschaften naktiamd international ublich. Plane fur eine
Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2012 bestebezeitl nicht. Fur alle hier vorgeschlagenen
Falle des Bezugsrechtsausschlusses ist die Zustimmes Aufsichtsrats erforderlich. Der Vorstand
wird jeweils sorgféltig prifen, ob die AusnutzungsdGenehmigten Kapitals 2012 im Interesse der
Gesellschaft und ihrer Aktionare ist; dabei wird iesbesondere auch prifen, ob ein etwaiger
Ausschluss des Bezugsrechts im Einzelfall sachijerechtfertigt und gegentiber den Aktionaren
angemessen ist. Der Vorstand wird der jeweils ri@éondauptversammlung Gber jede Ausnutzung der
Erméchtigung berichten.



