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MEIN BERLIN. MEIN ZUHAUSE.



Mein Berlin. Mein Zuhause.

Seit mehr als 85 Jahren bewirtschaftet die bérsennotierte GSW einen der gréBten Wohnungsbestdande Berlins. Thr Name

steht fur Erfahrung, Bestdndigkeit und wirtschaftliche Soliditat.

Wir betreuen ein eigenes Immobilienportfolio von rd. 60.000 Wohn- und Gewerbeeinheiten, das zum 31. Dezem-
ber 2012 mit 3,3 Mrd. EUR bewertet wurde.

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

Innovation und Tradition. Wir entwickeln uns weiter, ohne auf Altbew&hrtes zu verzichten.

Die Unternehmensstrategie der GSW ist auf die langfristige Bewirtschaftung von Mietwohnungen ausgerichtet. Dabei
verfolgen wir einen systematischen Ansatz, mit dem Ziel, die Zufriedenheit unserer Kunden und Mitarbeiter, die Be-

triebseffizienz und den Wert unserer Immobilien zu steigern.

Gleichzeitig tragen wir gesellschaftliche Verantwortung fur Berlin und engagieren uns fur soziale, kulturelle und sportliche

Projekte.

Als kapitalmarktorientiertes Wohnungsunternehmen sind wir den Interessen und Bedirfnissen aller Stakeholder verpflich-
tet. Unsere Aufgabe ist es, gemeinsame Ziele zu identifizieren und anzustreben. Bei widerspriichlichen Interessen tragen

wir die Verantwortung fiir einen angemessenen und gerechten Ausgleich.
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Highlights

OPERATIVE HIGHLIGHTS

31.12.2012 31.12.2011
Leerstandsquote (Wohnen) 2,7 % 34%
Ist-Nettokaltmiete (Wohnen) 5,22 EUR/m?2 5,08 EUR/m?2

GUV-HIGHLIGHTS

Mio. EUR 1.1.-31.12.2012 1.1.-31.12.2011
Ergebnis aus Vermietung und Verpachtung 160,0 1411
Vertriebsergebnis 9,6 3,3
Bewertungsergebnis 76,4 56,2
EBITDA 138,8 122,0
Bereinigtes EBITDA 131,2 117,6
Operatives Ergebnis (EBIT) 214,4 177,2
Konzernergebnis 143,3 105,1
FFO | (exkl. Vertriebsergebnis) 64,2 56,6
AFFO! 37,9 36,8
FFO Il (inkl. Vertriebsergebnis) 73,8 59,9
" FFO | abzgl. kapitalisierter Modernisierungs- und Instandhaltungsaufwendungen

BILANZ-HIGHLIGHTS

Mio. EUR 31.12.2012 31.12.2011
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 3.302,2 2.930,2
Flussige Mittel 167,7 62,6
Eigenkapital 1.441,0 1.166,4
Finanzverbindlichkeiten 1.967,5 1.770,9
Bilanzsumme 3.569,9 3.039,7
EPRA NAV 1.526,2 1.219,9
Loan-to-Value 53,8% 58,0 %
Eigenkapitalquote 40,4 % 38,4 %

WICHTIGE FINANZKENNZAHLEN PRO AKTIE

EUR 1.1.-31.12.2012 1.1.-31.12.2011
FFO | je Aktie2 1,35 1,44
AFFO je Aktie? 0,80 0,93
EUR 31.12.2012 31.12.2011
EPRA NAV pro Aktie3 30,21 29,72
EPRA NAV pro Aktie (verwassert)* 30,32 -

2 Auf Basis der durchschnittlich gehandelten Aktien im entsprechenden Zeitraum, in Anlehnung an IAS 33.19 (Berechnung siehe Anhang)

3 Auf Basis der in Umlauf befindlichen Aktien zum Stichtag | * Annahme: Wandelanleihe zum Bilanzstichtag in 5,05 Mio. neue GSW-Aktien gewandelt
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Die GSW -
ein Stiick Architekturgeschichte

In der Architekturgeschichte markierten die 1920er und
1930er Jahre einen historischen Wendepunkt. Die Woh-
nungsnot war groB, viele Arbeiter und Angestellte hatten in
den dicht belegten Mietskasernen mit schlechten Lebens-
bedingungen zu kdmpfen und soziale Aspekte spielten eine
immer wichtigere Rolle. Politische Umbriliche provozierten in
der Architektur und Kunst die Abkehr vom Historismus, flr
den die Nachahmung traditioneller Stile und Elemente ty-
pisch war. In Sachen Technik erhéhten moderne industrielle
Baumaterialien wie Stahl, Glas und Beton die gestalterische
Freiheit. Zum Ende der Weimarer Republik 1933 waren es
politisch-ideologische Griinde, die eine Gegenbewegung zu
den modernen Stromungen einleiteten. Zahlreiche Architek-
ten mussten auswandern, um dem Risiko der Verfolgung zu
entgehen. lhre Entwurfe wurden nur noch mit starken Ein-
schréankungen realisiert oder mussten voriibergehend in den
Schubladen verschwinden. Die Zwischenkriegsjahre wurden
unter diesen spannungsreichen Rahmenbedingungen zur

Wiege der modernen Architektur.

Wir bewirtschaften heute zahlreiche Wohngebdude aus
dieser Zeit. Sie haben fiir uns neben ihrer wirtschaftlichen
auch eine kulturgeschichtliche und eine soziale Bedeutung —
ebenso wie fur die Architekten, die sie entworfen haben. Sie

stammen unter anderem aus der , Feder" von Bruno Taut,

Hans Scharoun, Paul Rudolf Henning und Richard Ermisch.
Viele der Gestaltungsprinzipien, die sie damals entwickelt
haben, zihlen heute wieder weltweit zum anerkannten
Standard in der Architektur und im Stadtebau.

Die okologische Vertrédglichkeit ist neben den wirtschaft-
lichen und sozialen Anforderungen inzwischen fester Be-
standteil gelungener Architektur. Matthias Sauerbruch und
Louisa Hutton sind internationale Vorreiter fur eine 6kolo-
gisch nachhaltige Architektur. Im Architekturbiiro Sauer-
bruch Hutton entstand der Entwurf des GSW-Hochhauses
in Berlin, in dem wir heute unseren Sitz haben. Die Immobi-
lien, die wir bewirtschaften und selbst nutzen, sind ein Spie-
gel unseres Anspruchs, eine Briicke zwischen Vergangenheit

und Zukunft zu schlagen.
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Papageienviertel, Berlin-Pankow

Baujahr 1927 bis 1928
270 Wohnungen

Architekten: Bruno Taut, Paul Mebes,
Paul Emmerich




Bruno Taut
* 4. Mai 1880 * 24. Dezember 1938

Bruno Taut wurde 1880 in Kdnigsberg geboren und besuchte dort die
Baugewerkschule. 1909 griindete er in Berlin mit Franz Hoffmann das
Architekturbiiro Taut & Hoffmann, dem sein vier Jahre jingerer Bruder
Max Taut 1912 ebenfalls beitrat. Zunéchst erhielt das Biro vor allem
Auftrage zum Bau von Miet- und Warenhdusern. Bald folgten Arbeiter-
wohnsiedlungen, die von der englischen Gartenstadtbewegung beein-
flusst waren, sowie Verwaltungs- und Gewerbebauten, bei denen die
heute tbliche Nord-Stid-Ausrichtung flr bessere Luft- und Lichtverhalt-
nisse eingeflihrt wurde. Dem Kriegsdienst wéhrend des Ersten Welt-
kriegs konnte sich Bruno Taut durch die Bauleitung einer Pulverfabrik in
Brandenburg entziehen. In dieser Zeit beschaftigte er sich vorwiegend
mit theoretischen Uberlegungen zum ,Neuen Bauen*”. Nach Kriegsende
nahm das Buro Taut & Hoffmann seine Tatigkeit wieder auf und wurde
mit dem Bau von GroBsiedlungen beauftragt. Der Querdenker Bruno
Taut griindete kurz darauf, im Jahr 1919, mit gleich gesinnten Architek-
ten und Kiinstlern die ,Gléserne Kette", eine Kiinstlergemeinschaft, die
ihre Ideen und Visionen meist unter Pseudonymen in einem geheimen

Briefwechsel untereinander austauschte. Zu den Mitgliedern zihlten

Namen wie Walter Gropius und Hans Scharoun. Vor allem die sozialen
Aspekte des ,Neuen Bauens" waren Thema in diesem Schriftwechsel.
Von 1921 bis 1924 ging Taut nach Magdeburg, wo er als Stadtbaurat
einen Siedlungsplan erstellte. Anstelle des Einheitsgraus sorgte Taut fiir
bunte Hausfassaden in kréftigen Farben, was der Stadt den Titel ,Das
bunte Magdeburg" einbrachte. Binnen acht Jahren wurden anhand
seiner Entwirfe rd. 12.000 Wohnungen in Berlin geschaffen. Tauts be-
kannteste Werke entstanden nach seiner Zeit in Magdeburg. Dazu zéhlt
die Hufeisensiedlung in Berlin-Britz (1925 bis 1933), die seit 2008 zum
UNESCO-Kulturerbe gehort, und die Waldsiedlung ,,Onkel Toms Hut-
te" in Berlin-Zehlendorf (1926 bis 1932). Anfang der 1930er Jahre setz-
te der Nationalsozialismus den modernen Stromungen der Architektur
ein vorldufiges Ende. Bruno Taut verlieR das Land und lebte zunichst in
der Schweiz und in Japan. 1936 ging er in die Turkei, die zur Moderni-
sierung des Landes europdische Architekten suchte; neben zahlreichen
Schulen baute er die Universitdt von Ankara. In Istanbul leitete er die
Architekturabteilung an der Akademie der Schonen Kinste und zu-

gleich die Bauabteilung im Unterrichtsministerium in Ankara.

Die Glaserne Kette

Die ,Glaserne Kette" war ein Briefwechsel zwischen avantgardistischen Kinstlern
und Architekten in den Jahren 1919 und 1920. Er wurde von Bruno Taut initiiert. Die
Mitglieder des Briefwechsels tauschten sich unter Verwendung von Pseudonymen

Uber die Bedeutung der Architektur bei der Revolutionierung der Gesellschaft und
der Kunst aus. Die Schwerpunkte waren soziale Aspekte des Neuen Bauens, utopi-
sche Konzepte und expressionistische Visionen der Architektur. Die ,Glaserne Kette"
sollte anfangs geheim bleiben. Bruno Taut verdffentlichte schlieBlich aber zahlrei-
che Briefe in seiner Zeitschrift , Frihlicht”. Zu den Beteiligten zahlten unter anderem
Hans Scharoun, Walter Gropius sowie Bruno Tauts jlingerer Bruder Max Taut, die
Briider Hans und Wassili Luckhardt und Adolf Behne.
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Hans Scharoun
* 20. September 1893 t 25. November 1972

Hans Scharoun wurde 1893 in Bremen als Sohn eines Kaufmanns
geboren. Er studierte bis 1914 Architektur an der Technischen Hoch-
schule Berlin-Charlottenburg. 1915 bis 1918 wirkte er am Wieder-
aufbau des kriegszerstorten Ostpreufens mit und trat wéhrend
dieser Zeit dem Deutschen Werkbund bei. AnschlieRend arbeitete
Scharoun bis 1925 als freischaffender Architekt im ostpreufischen
Insterburg und tGbernahm das Biiro seines damaligen Mentors Paul
Kruchen. 1925 bis 1932 unterrichtete er an der Akademie flir Kunst
und Kunstgewerbe in Breslau. Ende der 1920er Jahre zeichnete er
verantwortlich fur den Bebauungsplan der GroBsiedlung Siemens-
stadtin Berlin. Das Gebdude am Eingang zur Siemensstadt (siehe Foto
oben) versah Scharoun mit Gestaltungselementen aus dem Schiffs-
bau. Das brachte dem Wohnblock den Spitznamen , Panzerkreuzer"
ein. Der gesellige und bescheidene Architekt zog es stets vor, auch
in seinen selbst entworfenen Gebduden zu wohnen und bezog 1930
eine Wohnung in Siemensstadt. Spater wohnte er in einem Atelier in
der von ihm in den 1950er Jahren entworfenen Siedlung Charlotten-

burg-Nord. Wéhrend der Zeit des Nationalsozialismus verlieBen viele

von Scharouns Kollegen und Freunden Deutschland. Scharoun blieb
dagegen in Berlin, musste sich aber mit seinen visiondren Konzep-
ten zurtickhalten und seine Aktivitdten auf den Bau einiger weniger
Einfamilienhduser beschranken. Nach Ende des Zweiten Weltkriegs
war Scharoun im Amt des Stadtbaurats fur den Wiederaufbau der
Stadt zustandig. Ab 1947 beteiligte sich Scharoun an mehreren Ar-
chitekturwettbewerben und gewann bis 1955 fiinfmal den ersten
Preis. 1956 gewann Scharoun die Ausschreibung des Neubaus der
Berliner Philharmonie — sein heute berithmtestes Werk in Berlin, das
von 1956 bis 1963 gebaut wurde. Seine Konzepte sahen sozial viel-
schichtige Nachbarschaften mit einer Funktionsmischung zwischen
Wohnen und Arbeiten vor. Diese Prinzipien sind noch heute fester
Bestandeteil aller gréReren stadtischen Sanierungs- und Planungsvor-
haben. Hans Scharoun war von 1946 bis 1958 Professor und Inhaber
des Lehrstuhls fur Stidtebau an der TU Berlin, leitete das Institut fiir
Bauwesen der Deutschen Akademie der Wissenschaften in Ostberlin
und war von 1955 bis 1968 Mitglied und Président, spater Ehrenpra-

sident der Akademie der Klnste.

Das ,Neue Bauen”

Das Neue Bauen bzw. die ,Neue Sachlichkeit" hatten ihren Ursprung in den 1910er
Jahren und pragten als neue Stilrichtung die Architektur und den Stadtebau bis in die
1930er Jahre. Im Gegensatz zum Historismus des 19. Jahrhunderts orientierten sich

die bevorzugten Formen, Konstruktionsweisen und Materialien dieser Bewegung
an den Prinzipien der ZweckmaRigkeit und am technischen Fortschritt. Kubisch-
rechtwinklige Formen, Eisenskelett- und Betonbauten aus vorgefertigten Modulen,
Klinkerelemente, langgezogene Fensterbdnder und die obligatorischen Flachdacher
sind Erkennungsmerkmale dieses Stils. Der neue Stil hatte auch einen sozialen Hin-
tergrund: Die Schaffung von Wohnraum in industriellem AusmaR sollte die akute
Wohnungsnot lindern.
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Siemensstadt, Berlin-Charlottenburg-
Wilmersdorf/Berlin-Spandau

Baujahr hauptsachlich 1930er, 1950er
und 1960er Jahre

3.160 Wohnungen
Architekten:
Hans Scharoun, Walter Gropius, Otto

Bartning, Hugo Héring, Fred Forbat,
Paul Rudolf Henning




Paul Rudolf Henning
* 16. August 1886 1 11. Oktober 1986

Paul Rudolf Henning studierte von 1903 bis 1907 Architektur
und Bildhauerei an der Technischen Hochschule in Berlin und der
Kunstakademie der Technischen Hochschule Dresden. Seine Lauf-
bahn begann er im Anschluss mit einem eigenen Atelier in Berlin,
in dem er als Bildhauer und Keramiker kiinstlerisch tatig war. In
den 1920er Jahren begann Henning mit dem Entwurf groBerer
Wohnbauten, darunter Hauser und Wohnbldcke in den Berliner
Stadtteilen Baumschulenweg, Treptow und Mitte. Der Stil seiner
Entwurfe war zundchst von expressionistischen Elementen ge-
pragt, spater von architektonischer Strenge und Wucht, die sich
an den Prinzipien der Neuen Sachlichkeit bzw. des Neuen Bau-
ens orientierte. 1928 wurde Henning beratendes Mitglied im
Vorstand des Internationalen Verbands fir Stadtebau und Woh-
nungswesen und Mitglied des Ausschusses fiir Wohnungsbau im

Bund Deutscher Architekten. Er beteiligte sich an zahlreichen Aus-

stellungen und erreichte 1930/31 den H6hepunkt seiner Karriere
als Architekt. Gemeinsam mit Walter Gropius und Hans Scharoun
baute er in den 1930er Jahren die GroBsiedlung Siemensstadt. Die
Wohnhauszeilen aus den Jahren 1930 und 1931 am Heckerdamm
im noérdlichen Teil der Siedlung zahlen zu den bekanntesten von
Hennings Bauwerken. Ebenso wie Hans Scharoun blieb er als ei-
ner von wenigen modernen Architekten und Kinstlern zwischen
1933 und 1945 in Berlin. Allerdings musste er sich bei seinen Wer-
ken stark zurtickhalten: Seine gestalterischen Ideen waren fir die
damaligen politischen Verhiltnisse zu revolutionar. Wéhrend der
Zeit des Nationalsozialismus konzentrierte sich Henning daher auf
den Bau von Industriegebduden, Einfamilienhdusern und Wohn-
hdusern. Erst nach dem Zweiten Weltkrieg konnte er seine pro-
gressiven Konzepte wieder aufleben lassen und in stadtebauliche

Planungen fur Siedlungsprojekte einarbeiten.

Deutscher Werkbund

Der Deutsche Werkbund wurde 1907 in Miinchen gegrlindet. Es handelt sich um
eine Vereinigung aus Kinstlern, Architekten, Kunsthandwerkern, Industriellen, Kauf-
leuten und Schriftstellern, die sich als Protestbewegung zum Historismus gegen die

Entfremdung des Produktes vom Schaffenden stellte. Mit den Prinzipien der Ma-
terialgerechtigkeit, ZweckmaBigkeit, Gediegenheit und Nachhaltigkeit unterstitzte
der Deutsche Werkbund die kiinstlerische, sittliche und soziale Erneuerung. Unter
seinen Mitgliedern waren bekannte Architekten wie Ludwig Mies van der Rohe, Bru-
no Taut, Hans Scharoun, Hugo Héring und auch Walter Gropius, der die Ideen und
Intentionen des Deutschen Werkbundes in das 1919 von ihm gegriindeten Bauhaus
einflieBen lieR.




GSW GESCHAFTSBERICHT 2012 | Richard Ermisch

LinienstraBBe, Berlin-Mitte

Baujahr 1933 bis 1935
215 Wohnungen
Architekt: Richard Ermisch
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Richard Ermisch
*17.Juni 1885 * 7. Dezember 1960

Der Architekt und Kiinstler Richard Ermisch wurde 1885 in Halle
an der Saale als dlterer von zwei Séhnen eines Gold- und Silber-
schmiedes geboren. Ab 1903 besuchte er die koniglich-preuBische
Baugewerkschule zu Erfurt und zog im Jahr 1906 nach Berlin, wo
er im Buro des Architekten Karl Doflein arbeitete. Ein Jahr spater
wechselte er in das Hochbauamt Charlottenburg, wo er sich unter
der Leitung des Stadtbaurates Heinrich Seeling um den Bau von
Schulgebduden kiimmerte. 1910 tibernahm er die Entwurfsleitung
fur Krankenhduser, 1921 wurde er zum Baurat ernannt. Kurze Zeit
spater begann er seine Laufbahn in der Berliner Bauverwaltung
und wurde dort 1929 Oberbaurat, spater Magistratsbaurat und
Stadtbaudirektor. 1950 ging Richard Ermisch in den Ruhestand. Zu
Beginn der 1920er Jahre waren seine Werke stark von expressio-
nistischen Stromungen beeinflusst. Charakteristische Gestaltungs-
elemente dieser Zeit waren vor- und zuriickspringende Fassaden
und Fensterfronten, Zacken, Spitzen, Erker, Tiirme, gebrochene
Linien und Zickzackmuster. Ende der 1920er Jahre wandte sich Er-

misch der Neuen Sachlichkeit zu. Glatte, abstrakt wirkende Wén-

de, knappe Umrisse, waagerechte Gliederungen und flache Dacher
pragten nun die Architektenentwirfe. Das in den Jahren 1929 und
1930 errichtete Strandbad in Wannsee ist eines der Hauptwerke
von Richard Ermisch. Der Bau entspricht durch seine funktionsori-
entierte und zweckméBige Gestaltung dem Leitgedanken, der da-
mals in der Neuen Sachlichkeit gtiltig war: ,Form folgt Funktion®.
Eine Zasur markierte das Jahr 1933: Der Stil der Neuen Sachlichkeit
stand im Widerspruch zur neuen politischen Weltanschauung und
so wurde die Formensprache der Entwurfe wieder unauffalliger.
Das Wohnensemble in Berlin-Mitte neben der Berliner Volksbiih-
ne, von Richard Ermisch entworfen und in den Jahren 1934 und
1935 gebaut, zeigt diese Zuriickhaltung (siehe Fotos). Die meisten
Gebdude mit staatlichen oder reprdsentativen Funktionen wurden
in den Folgejahren in monumentalem Stil mit modernen und neo-
klassischen Elementen errichtet. Die beiden bekannten Ermisch-
Werke Rathaus Tiergarten in Berlin-Moabit und die 35 Meter hohe
monumentale Haupthalle auf dem Messegelinde am Funkturm

tragen diese Stilmerkmale.

Expressionistische Architektur

Die Phase der expressionistischen Architektur reichte vom Ende des Ersten Welt-
kriegs bis zum Anfang der 1930er Jahre. In der Gestaltung bildete sie zwar einen
Gegensatz zu der stilistischen Klarheit, Strenge und Wucht der Neuen Sachlichkeit,
nicht aber in ihrer Auffassung von Architektur als Ausdruck von Emotion. Die Merk-

male des Expressionismus sind runde geschwungene oder gezackte, teils spitzwinkli-
ge Formen. Die Fassaden tragen Ornamente und Reliefs, teils mit Einflissen aus dem
Jugendstil, teils ergdnzt um Skulpturen. Bevorzugte Materialien waren Backstein und
spater Beton. Ab den 1930er Jahren wurde der Expressionismus in der Kunst politisch
unterdrtickt, wahrend er in der Architektur relativ unangetastet blieb.

11
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ubaus: 1995 bis 1999
2 B{iro- und Ladenflache
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Louisa Hutton
* 21. November 1957

Matthias Sauerbruch

* 4. Februar 1955

Louisa Hutton und Matthias Sauerbruch lernten sich wéhrend ih-
res Studiums an der Architectural Association in London kennen.
Nachdem Louisa Hutton fiir Alison und Peter Smithson gearbeitet
hatte und Matthias Sauerbruch fur das Office for Metropolitan
Architecture von Rem Koolhaas tatig war, griindeten sie ihr ge-
meinsames Buro Sauerbruch Hutton in London. Nach diversen Auf-
tragen tber den Umbau von Hausern in London wurden sie 1990
schlagartig international bekannt, als sie den Wettbewerb fir die
GSW-Hauptverwaltung in Berlin gewannen. Das Geb&dude befindet
sich nahe dem ehemaligen Mauerstreifen unweit des Checkpoint
Charlie. Es ist das weltweit erste okologische Hochhaus und eines
der auffalligsten Neubauprojekte im Berlin der Nachwendezeit. Der
preisgekronte Entwurf von Sauerbruch Hutton ist heute unter ande-
rem Teil der Sammlung des Museum of Modern Art in New York.

Seit 1991 hat das gemeinsame Biiro von Louisa Hutton und Matthias

Sauerbruch seinen Hauptsitz in Berlin und ist inzwischen auf 90 Mit-
arbeiter angewachsen. Mit dem Umweltbundesamt in Dessau und
dem 2008 fertiggestellten Museum Brandhorstin Miinchen schafften
Sauerbruch Hutton weitere Meilensteine fiir nachhaltiges Bauen. thr
Hochhaus fir die Kreditanstalt fur Wiederaufbau in Frankfurt wur-
de durch den Council of Tall Buildings and Urban Habitat (CTBUH)
2011 zum ,Best Tall Building Worldwide" ernannt. Sauerbruch
Hutton haben in den 20 Jahren ihres bisherigen Schaffens die Farbe
als Gestaltungsmittel der Architektur neu definiert. In den polychro-
men Fassaden ihrer Gebdude verdichten sich die Farben, Formen
und Energien der umgebenden Stadt. Als Bild und Skulptur zugleich
lassen die Fassaden die komplexe technische Realitdt der Gebdude
hinter der sinnlichen Erfahrung von Farbe und Raum verschwinden.
Die Entwirfe von Sauerbruch Hutton stellen sich den Ansprichen

der Nachhaltigkeit und entwickeln gleichzeitig eine klare Asthetik.

Nachhaltiges Bauen

Die Baubranche ist eine der ressourcenintensivsten Branchen und entfaltet durch die
lange Lebensdauer von Bauwerken besonders langfristige Auswirkungen. Nachhalti-
ges Bauen bedeutet, die drei Nachhaltigkeitsdimensionen Okologie, Okonomie und

Soziales in jeder Lebensphase eines Gebaudes zu betrachten und sorgfltig auszu-
balancieren — von der Errichtung Uber die Nutzung bis zum Ruckbau. Nachhaltiges
Bauen bedeutet, die Gebdude sensibel in das stadtische Umfeld einzubetten, den
Nutzern tiber mehrere Generationen ein Maximum an Gesundheit, Wohlbefinden
und Identifikation zu bieten und eine technische Qualitat zu sichern, welche die Res-

sourcen schont.
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SEHR GEEHRTE AKTIONARINNEN UND AKTIONARE,
SEHR GEEHRTE DAMEN UND HERREN,

wir kdnnen auf ein sehr erfolgreiches Geschéftsjahr 2012 zuriickblicken. Die GSW hat sich am Kapitalmarkt als ein solides
und erfolgreiches MDAX-Unternehmen etabliert. Dazu haben die erfolgreiche Kapitalerhéhung im April, die Platzierung
einer Wandelanleihe im November sowie die werterhdhende Akquisition von rd. 7.000 Wohnungen bis Ende des Jahres
beigetragen. Seit dem Boérsengang im April 2011 sind wir sowohl qualitativ als auch quantitativ gewachsen und konnten
alle gesetzten und kommunizierten Ziele erreichen.

Ein Teil des Erfolges ist sicherlich auf die kontinuierliche Verbesserung des Marktumfelds in Berlin zurtickzuftihren.

Die Berliner Wirtschaft ist auch im Jahr 2012 weiter gewachsen; die Region gehort damit zu den wachstumsstarksten
Bundeslandern Deutschlands. Sinkende Arbeitslosenzahlen, steigende Realeinkommen und eine deutliche Bevolke-
rungszunahme bilden dabei das Fundament. Dieses hatte auch positive Implikationen fiir den Berliner Immobilienmarkt.
Sowohl| Miet- als auch Eigentumswohnungen wurden im vergangenen Jahr stark nachgefragt. Auch die Neubautatigkeit
entwickelt sich positiv, sie kann dem stetigen Anstieg der Nachfrage nach Wohnraum jedoch nicht gerecht werden. Die
Konsequenz: Die Miet- und Kaufpreise sind tiber alle Preissegmente hinweg auch im Jahr 2012 gestiegen. Das bestétigt
auch unser aktueller Wohnmarktreport 2013 fur Berlin, den wir mittlerweile zum neunten Mal in Zusammenarbeit mit
dem Immobiliendienstleistungsunternehmen CBRE ver6ffentlichen. Auf der Grundlage sachlicher und fundierter Analyse
ist erkennbar, dass sich der Berliner Wohnungsmarkt zwar deutlich positiv entwickelt, zwischen den Mikrolagen im Ein-

zelnen aber groRe Unterschiede bestehen und in jedem Stadtteil auch noch gtinstiger Wohnraum vorhanden ist.

Als Eigentimer und Bewirtschafter eines Immobilienportfolios mit einem Wert von tber 3,3 Mrd. EUR wissen wir um die
Kapitalintensitat und die langfristigen Investitionszyklen unseres Geschafts. Unser Erfolg basiert dabei vor allem auf den
Prinzipien einer nachhaltigen Unternehmensfiihrung, die den dauerhaften Unternehmensfortbestand in den Mittelpunkt
unseres Handelns stellt. Wir haben diese Prinzipien in unserem ersten Nachhaltigkeitsbericht vorgestellt, der Anfang des
Jahres veroffentlicht wurde.

Unser Geschaftsmodell fokussiert sich auf die Bewirtschaftung von Wohnimmobilien fiir ein breites Berliner Bevolke-
rungssegment. Auf der Grundlage hoher operativer Standards und einer konservativen Finanzierungsstruktur sind die
geschaftsimmanenten Risiken relativ niedrig und werden angemessen verzinst. Unser Ziel ist es, nachhaltiges Wachstum
mit einer attraktiven Dividendenpolitik zu kombinieren, um fir unterschiedliche Investorenbedirfnisse aufgestellt zu sein.

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

¢ Ende April 2012 haben wir eine Kapitalerhdhung erfolgreich durchgefiihrt. Dabei wurden rd. 9,5 Mio. nennwertlose
Stlickaktien platziert und dadurch Mittelzufltsse von rd. 191 Mio. EUR generiert.
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e Mit Emission am 15. November 2012 haben wir erstmals eine Wandelanleihe am Kapitalmarkt erfolgreich platziert.
Diese hat eine Laufzeit von sieben Jahren und verbrieft einen Coupon von jéhrlich zwei Prozent. Aus der Transaktion
sind der Gesellschaft flussige Mittel von ca. 180 Mio. EUR zugeflossen. Damit konnten wir erneut unsere Finanzie-
rungsfahigkeit unter Beweis stellen.

¢ Im abgelaufenen Geschéftsjahr haben wir mit diesen Mitteln unseren Expansionskurs fortgesetzt und insgesamt 7.000
Wohneinheiten dazu erworben, deren Mietertrage das Unternehmensergebnis ab 2013 positiv beeinflussen werden.
Insgesamt bewirtschaften wir zum Jahreswechsel mit rd. 60.000 Wohn- und Gewerbeeinheiten eines der groBten

Immobilienportfolien in Berlin.

¢ Auf unserer ersten ordentlichen Hauptversammlung als borsennotierte Gesellschaft am 28. Juni 2012 wurde die
Ausschiittung einer Dividende fur das Geschaftsjahr 2011 in Hohe von 0,90 EUR pro dividendenberechtigter Aktie

beschlossen und anschlieBend ausgezahlt.

¢ Mit dem Verkauf der BWG Anfang Oktober an die STRABAG haben wir uns vom Segment der Immobilienverwaltung
fur Dritte getrennt. Damit setzen wir die Konzentration auf unser Kerngeschéaft konsequent fort: die nachhaltige Be-
wirtschaftung unseres eigenen Mietwohnungsbestands.

Auch in operativer Hinsicht verlief das vergangene Jahr duBerst erfolgreich. Im Geschéftsjahr 2012 stiegen unsere Miet-
erlése um rd. 19,0 Mio. EUR auf 202,1 Mio. EUR - ein deutliches Plus von 10,4 %. Wesentlicher Einflussfaktor daftir war
der Erwerb eines Immobilienportfolios im vierten Quartal 2011, welches in 2012 ganzjéhrig ergebnisrelevant wurde. Auch
haben die im Vergleich zum Vorjahr héheren Durchschnittsmieten und der geringere Leerstand zu dieser Ergebnisverbes-
serung beigetragen. Insgesamt stieg das Ergebnis aus Vermietung und Verpachtung im Vergleich zu 2012 um rd. 13,4 %
auf 160,0 Mio. EUR. Dabei konnten wir den Leerstand um 0,7 Prozentpunkte auf 2,7 % erneut deutlich reduzieren, die
monatliche Ist-Nettokaltmiete stieg im selben Zeitraum um 2,8 % auf 5,22 EUR pro Quadratmeter. Erwdhnenswert ist
auch das auBergewohnlich gute Vertriebsergebnis: Aufgrund der derzeit Gberaus guten Nachfrage nach Berliner Immobi-
lien konnten wir unser Vertriebsergebnis um 6,3 Mio. EUR auf 9,6 Mio. EUR steigern.

Besonders erfreulich entwickelte sich die fur die Dividendenzahlung 2012 relevante Kennzahl Funds from Operations
(FFO 1). Der FFO | erhohte sich um 13,5 % und lag mit 64,2 Mio. EUR dank einmaliger Sondereffekte leicht tiber unserer
Prognose. Die positive Entwicklung des operativen Geschéfts und der Marktmieten wurden auch im Bewertungsergebnis

von 76,4 Mio. EUR reflektiert und wirkten sich positiv auf das wirtschaftliche Eigenkapital des GSW-Konzerns aus. Der
EPRA Net Asset Value (EPRA NAV) erhohte sich bis zum Ende des Geschaftsjahres um rd. 25,1 % auf 1.526,2 Mio. EUR.
Dies entspricht einem Wert von 30,21 EUR je Aktie zum 31. Dezember 2012.




Diese Erfolge im abgelaufenen Geschéftsjahr waren allerdings nicht ohne das Vertrauen unserer Aktiondre méglich gewe-
sen. Daflir mochten wir uns ausdriicklich bedanken. Aufgrund des guten Geschaftsverlaufs und positiver Sondereffekte,
wie beispielsweise dem Verkauf der BWG, werden wir der Hauptversammlung am 18. Juni 2013 vorschlagen, die Divi-

dendenzahlung je Aktie konstant zu halten und damit erneut eine Dividende in H6he von 0,90 EUR je Aktie auszuzahlen.

Im Zuge unseres konsequenten Wachstumskurses hat sich der Personalbestand der GSW um ca. 5 % auf 337 Mitarbeiter
erhoht. Neben der Rekrutierung hochkaréatiger Fachspezialisten und Fihrungskréfte aus anderen Branchen wie Banken,
Wirtschaftspriifung und Beratung legen wir auf die zielgerichtete Qualifizierung und Weiterbildung unserer Mitarbeiter
und die Entwicklung unserer jungen Nachwuchskréfte besonderen Wert. Wir bieten eine marktaddquate und leistungs-
orientierte Verglitung sowie ein Arbeitsumfeld, welches die Vereinbarkeit von Beruf und Privatleben unterstitzt. Daftr
werden wir in allen Aktivitdten durch ein hohes personliches Engagement unserer Flihrungskrafte und Mitarbeiter unter-

stutzt, woflir wir besonders dankbar sind.

Zu guter Letzt haben wir auch unseren Mietern zu danken. Viele sind uns bereits tGber viele Jahre verbunden. Bei unseren
zahlreichen Engagements in Nachbarschafts- und Sozialeinrichtungen konzentrieren wir uns insbesondere auf Konzepte

fur Kinder und Jugendliche sowie die aktive Forderung der ausgeglichenen Entwicklung von Berliner Stadtquartieren.
Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktiondre, sehr geehrte Damen und Herren, unser Unternehmen hat sich 2012 sehr gut
entwickelt und die Grundlagen fur eine weitere erfolgreiche Zukunft geschaffen. Wir wiinschen Ihnen viel Vergniigen bei
der Lektlre des Geschéaftsberichts. Fr Anregungen, Fragen und Hinweise stehen Ihnen die bekannten Ansprechpartner

zur Verflgung.

Berlin, im Méarz 2013
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Portrait des Vorstands

Thomas Zinnoécker, Vorstandsvorsitzender (Jahrgang 1961)

Akademischer Abschluss: Diplom-Kaufmann

In der Immobilienwirtschaft tatig seit: 1995

Stationen und Funktionen in der Immobilienwirtschaft:

® 1995-2001: Geschéftsfiihrer der Krantz TKT GmbH und spater Vorsitzender der Geschaftsfihrung
e 2001-2004: Mitglied der Geschéaftsfilhrung der Deutsche Telekom Immobilien und Service GmbH
Stationen bei der GSW:

® 2005-2010: Vorsitzender der Geschaftsfiihrung, CEO

¢ seit 2010: Vorsitzender des Vorstands, CEO

Jorg Schwagenscheidt, Vorstand (Jahrgang 1964)

Akademischer Abschluss: Immobilienékonom (ebs European Business School), Fellow der RICS

In der Immobilienwirtschaft tatig seit: 1990

Stationen und Funktionen in der Immobilienwirtschaft:

® 1991-1996 Regionalleiter NRW der Dr. Liibke Immobilien GmbH, Prokurist

® 1996-1997 Geschaftsfiuhrer der DB Immobilien GmbH

® 1998-1999 Mitglied der Geschaftsleitung der BBT Bau-Boden Treuhand GmbH & Co. KG

® 1999-2006 Leiter der Niederlassungen Gelsenkirchen und Essen der Viterra AG/Deutsche Annington GmbH, Prokurist
Stationen bei der GSW:

® 2006-2010: Mitglied der Geschéftsfihrung, COO

e seit 2010: Mitglied des Vorstands, COO

Andreas Segal, Finanzvorstand (Jahrgang 1969)

Akademischer Abschluss: Zweite Juristische Staatspriifung

In der Immobilienwirtschaft/ Finanzwirtschaft tatig seit: 2000

Stationen und Funktionen in der Immobilienwirtschaft/Finanzwirtschaft:
® 2000-2003 Mergers & Acquisitions der Commerzbank AG

® 2003-2006 Mitglied der Geschaftsleitung der ProMarkt Handels GmbH

® 2003-2006 Kaufménnischer Geschéftsfiihrer der Wegert Holding GmbH
Stationen bei der GSW:

e 2006: Leiter Finanzierung

2006-2007: Leiter Controlling und Finanzierung
2007-2008: Mitglied der Geschaftsleitung, CFO
2008-2010: Mitglied der Geschéaftsfiihrung, CFO
seit 2010: Mitglied des Vorstands, CFO




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

Thomas Zinnocker,
Vorstandsvorsitzender der GSW Immobilien AG

.In 2012 erfreute sich der Berliner Markt fiir
Wohnimmobilien weiterhin groSer Beliebtheit.
Wir haben mit dem Zukauf von 7.000
Wohnungen den Wachstumskurs beibehalten
und unseren Wohnungsbestand um mehr als
10 % ausgebaut.”

Jérg Schwagenscheidt,
Vorstand der GSW Immobilien AG

.In 2012 konnte die GSW eine erfolgreiche
Kapitalerh6hung und eine Wandelanleihe zu
attraktiven Konditionen platzieren. Beide
Male setzten die Investoren groBes Vertrauen
in unser Geschéftsmodell."”

Andreas Segal,
Finanzvorstand der GSW Immobilien AG
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Highlights im Geschifts- und Borsenjahr 2012

38,00 EUR
15.02.2012
GSW startet Modernisierungs-
77777 36,00 EUR projelt in Lichtenberg
””” 34,00 EUR
””” 25,00 EUR 23.02.2012
GSW gewinnt Immobilienmanager
Award 2012 in der Kategorie Finanzierung
7777777777777 fur die CMBS-Refinanzierung
30,00 EUR

28.06.2012

I
,,,,,,, ! om0 Erste ordentliche
: GSW platziert Haupt-
: erfolgreiche versammlung
: Kapitalerhohung nach dem
,,,,,,,,,,,,, 1 . .
Borsengang stimmt
20,00 EUR 1
: 12012012 mehrheitlich allen
Streubesitz der GSW-Aktien erhoht sich
: ubesitz ! : Tagesordnungs-
7777777777777 I von 74 % auf 94 % punkten zu
18,00 EUR
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25.10.2012

22.11.2012

GSW kauft Immobilien-
portfolio mit rd.
2.600 Wohnungen

GSW erweitert
Immobilienportfolio
in Berlin um rd.
4.400 Wohnungen

1.10.2012

GSW verkauft
Immobilienverwalter BWG
an die STRABAG

19.12.2012
GSW-Aktie markiert

Allzeithoch bei
33,48 EUR

15.11.2012

GSW platziert erfolgreich
Wandelanleihe (iber
24.09.2012 182,9 Mio. EUR
GSW-Aktie wird in den
TR/GPR Global
100 Index EUR

aufgenommen
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Geschichte der GSW

Verkauf der GSW an die Finanzinvestoren Whitehall und Cerberus durch das Land Berlin

1992 bis 1993

GSW erhdlt GroBteil der Wohnungen zurlick, die durch die Teilung der Stadt verloren gegangen waren

1961 bis 1979

Errichtung zahlreicher GroRsiedlungen, u.a. das , Springprojekt” in Kreuzberg mit 1.300 Wohnungen, Teilbereiche der GroR-
siedlung an der Falkenseer Chaussee in Spandau mit 2.540 Wohnungen und der ,Thermometer-Siedlung" in Lichterfelde

Zusammenschluss von acht bis dahin selbststandigen stadtischen Wohnungsbau- und Siedlungsgesellschaften unter dem
Dach der GSW

Grundung der GSW als stadtische ,Wohnungsfiirsorgegesellschaft Berlin mbH" durch die Stadt Berlin und den preuBischen
Staat
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Kurs in EUR

34
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30
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GSW-Aktie

20 — EPRA Europe

Feb. 2012

Branche

ISIN

WKN
Borsenkirzel
Reuters
Bloomberg
Erstnotiz
Marktsegment

Handelsplatze

Indizes

Designated Sponsors
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— EPRA Germany
MDAX

Mai 2012

Immobilien

DEO00GSW1111

GSW111

GIB

GIBG.DE

GIB:GR

15. April 2011

Prime Standard

Frankfurter Wertpapierborse
XETRA

Regulierter Markt der Berliner
Bérse

MDAX

FTSE EPRA/NAREIT Global Real
Estate Index Serie

GPR 250, STOXX Europe 600
TR/ GPR Global 100 Index EUR
Deutsche Bank

Goldman Sachs International

DZ Bank

Aug. 2012

Nov. 2012

Grundkapital (in EUR)

Anzahl der Aktien per
31. Dezember (in Stiick)

Schlusskurs per
31. Dezember (XETRA, in EUR)

Hochstkurs (XETRA, in EUR)
Tiefstkurs (XETRA, in EUR)

Marktkapitalisierung per
31. Dezember (in EUR)

Durchschnittliches Tagesvolumen
(XETRA, in EUR)

Dividende je Aktie (in EUR)

Feb. 2013
2012 2011
50.526.314 41.052.630
50.526.314 41.052.630
32,00 22,40
33,48 24,71
21,19 19,55
1.616.842.048 919.578.912
3.415.065 2.013.059
0,90 -



Das Borsenjahr 2012

Im Jahr 2012 blieben die Kapitalmarkte volatil, entwickelten
sich aber trotz der Schuldenkrise im Euroraum insgesamt
positiv. Der DAX verzeichnete nach einem guten Jahresauf-
takt Anfang Juni ein Zwischentief mit unter 6.000 Punkten,
von dem er sich in der zweiten Jahreshdlfte wieder erholte.
Am 20. Dezember schrieb er mit 7.672 Punkten sein Jah-
reshoch und zugleich den hochsten Wert der vergangenen
funf Jahre. Noch besser entwickelte sich der MDAX: Mit
12.086 Punkten wies er am 19. Dezember den hochsten
Stand seit seiner Einfiihrung im Jahr 1996 auf. Gestiitzt
wurde diese positive Entwicklung vor allem durch die
Entscheidung der EZB, unbegrenzt Anleihen europdischer

Krisenstaaten aufzukaufen.

Deutlich besser als der Gesamtmarkt entwickelte sich die
GSW-Aktie: Mit einem Schlusskurs von 32,00 EUR no-
tierte sie am 28. Dezember 2012 um 42,2 % hoher als zu
Jahresbeginn (22,50 EUR); ihr Jahrestief von 21,19 EUR am
9. Januar lieR sie damit weit hinter sich. Dagegen schlossen
DAX und MDAX bei 7.612 und 11.914 Punkten und damit
um 25,3 % bzw. 30,7 % hoher als zu Jahresbeginn. Die
Marktkapitalisierung der GSW lag am 31. Dezember 2012
bei rd. 1.617 Mio. EUR.

Zu Beginn des Borsenjahres 2013 gab das Papier der GSW
etwas nach. Der Kurs der Aktie lag zum 28. Februar 2013
mit 30,53 EUR um 7,5 % unter dem Schlusskurs des Jahres
2012.

Bereits im Januar 2012 platzierten die ehemals groRten
Anteilseigner Cerberus und Whitehall jeweils etwa 4 Mio.
Aktien der GSW erfolgreich am Kapitalmarkt. Der Streube-
sitz der Aktie liegt seitdem laut Definition der Deutschen
Borse AG bei 94 %.

Zum 27. April 2012 wurde das Grundkapital der GSW

im Zuge einer Kapitalerh6hung durch die Ausgabe neuer
Aktien um 9.473.684 EUR erhoht. Die Anzahl der Stamm-
aktien belduft sich seither auf 50.526.314 Stiick. Alle
neuen Aktien waren bereits fir das Geschéftsjahr 2011 voll
dividendenberechtigt; die bestehenden Aktiondre konnten
sie bei einem Bezugsverhdltnis von 13:3 zu einem Bezugs-
preis von 21,30 EUR je Aktie erwerben. Insgesamt konnten

99,7 % der neuen Aktien durch Austibung des Bezugsrechts

platziert werden. Die neuen Aktien, fur die keine Austibung
der Bezugsrechte erfolgte, wurden Uber die Borse verduRert.
Am 3. Mai 2012, dem Tag der Notierung der neuen Aktien,
lag die Aktie mit 26,05 EUR bereits deutlich tiber dem Emis-

sionspreis der Kapitalerh6hung.

Mit der Kapitalerhdhung erzielte die GSW Immobilien AG
einen Bruttoemissionserlds von 201,8 Mio. EUR, der mitt-
lerweile zum weiteren Ausbau des Immobilienportfolios und
damit einer Starkung der Marktposition genutzt wurde. Die
erfolgreiche Platzierung der neuen Aktien sowie die groRe
Akzeptanz bei den Altaktiondren belegen das Vertrauen des
Kapitalmarkts in die Stabilitdt und Kontinuitat des Ge-
schaftsmodells der GSW.

Das Gewicht der GSW im MDAX betrug per 28. Februar 2013
1,5 %. Seit April 2011 ist die GSW-Aktie zudem in mehreren
Immobilienaktienindizes vertreten, die von der European
Public Real Estate Association (EPRA) und der National Asso-
ciation of Real Estate Investment Trust (NAREIT) berechnet
werden. Dabei entwickelte sich die Aktie der GSW stérker
als die Indizes EPRA Europe und EPRA Germany, in denen
die GSW zum 28. Februar 2013 mit einem Gewicht von

1,4 % bzw. 14,7 % vertreten ist. Beide Indizes sind wichtige
Benchmarks fur die Anlagestrategie internationaler instituti-
oneller Investoren und legten im Jahr 2012 um 22,6 % bzw.
33,0 % zu. Dartiber hinaus ist die GSW-Aktie mit Wirkung
zum 24. September 2012 in den TR/ GPR Global 100 In-

dex EUR aufgenommen worden.
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Investor Relations

Ziel der Investor-Relations-Aktivitaten der GSW ist es, das
Vertrauen der Aktionare, Investoren, Finanzanalysten und
-journalisten sowie aller weiteren Kapitalmarktteilnehmer
zu festigen und auszubauen. Die GSW pflegt einen
offenen, kontinuierlichen und intensiven Austausch mit

dem Kapitalmarkt und der interessierten Offentlichkeit.

Im Bereich , Investor Relations" auf der Internetseite

der GSW finden die Besucher daher ein umfangreiches
Informationsangebot: Dort stehen neben den Finanzpu-
blikationen, Pflicht- und Pressemeldungen und Aktien-
informationen auch Prasentationen sowie das Factsheet
zur Verfuigung. Darlber hinaus werden Informationen zur
GSW, zur Hauptversammlung und zur Corporate Gover-
nance geliefert. Bei der Veroffentlichung von Geschafts-

zahlen finden am Tag der Verdffentlichung Webcasts statt.

Im Jahr 2012 haben der Vorstand und das IR-Team der
GSW an 18 Roadshows und 11 Kapitalmarktkonferenzen
im In- und Ausland teilgenommen — unter anderem in
Frankfurt am Main, Minchen, London, Amsterdam, Ziirich
und New York. Dabei konnte die GSW einer Vielzahl von
Investoren ihr attraktives Geschaftsmodell mit der Fokus-
sierung auf die Bestandshaltung von Wohnimmobilien

in der Metropole Berlin prasentieren. Zudem fanden fiir
interessierte Investoren und Analysten zahlreiche Property-

Touren durch das Immobilienportfolio statt.

Analysten und Investoren bestatigen der GSW den um-
fangreichen Informationsgehalt und die hohe Qualitat ihrer
Finanzkommunikation. Die positive Wahrnehmung und
das groRe Interesse des Kapitalmarkts zeigen sich auch
darin, dass der GSW-Titel von derzeit 18 Research-Hiusern
regelmaRig analysiert wird und im Berichtsjahr 7 Analysten
die Coverage neu aufgenommen haben. Eine groBe Mehr-
heit der Analysten empfiehlt zum derzeitigen Zeitpunkt,
die GSW-Aktie zu kaufen oder zu halten; nur 2 Research-
H&user raten zum Verkauf des Papiers. Die Kursziele der
Analysten liegen zwischen 25 EUR und 36,70 EUR.
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Die professionelle Zusammenarbeit mit Investoren und
Analysten sowie das positive Feedback auf ihre Finanzkom-
munikation spornen die GSW dazu an, den offenen Dialog
mit allen Kapitalmarktteilnehmern auch in den kommenden
Jahren weiter zu intensivieren. Auch im Jahr 2013 wird die
GSW auf zahlreichen Roadshows und Konferenzen vertre-

ten sein.

Hauptversammlung

Die erste ordentliche Hauptversammlung nach dem Bérsen-
gang im April 2011 fand am 28. Juni 2012 in Berlin statt.
Die Hauptversammlung stimmte allen Tagesordnungs-
punkten mehrheitlich zu; unter anderem entlastete sie
Vorstand und Aufsichtsrat fur das Geschaftsjahr 2011 mit
99,99 % Zustimmung. Nahezu einstimmig wurde zudem
die Ausschiittung einer Dividende flir das Geschaftsjahr
2011 in Héhe von 0,90 EUR auf jede dividendenberechtigte
Stiickaktie beschlossen. Das entspricht einem Gesamtbe-
trag von rd. 45,5 Mio. EUR. Im Verhiltnis zum volumen-
gewichteten Durchschnittspreis 2011 von 21,80 EUR ergibt
sich eine Dividendenrendite von 4,1 %. Mit deutlicher
Mehrheit beschloss die Hauptversammlung zudem eine
Verkleinerung des Aufsichtsrats von neun auf sechs Mit-
glieder. Frau Gisela von der Aue, Justizsenatorin des Landes
Berlin a. D., wurde als sechstes Mitglied in den Aufsichtsrat
der GSW Immobilien AG gewdhlt. Ndhere Informationen
zur Zusammensetzung des Aufsichtsrats sind auf Seite 150

dieses Geschéftsberichts dargestellt.



Um den kiinftigen Wachstumskurs und die finanzielle
Flexibilitat der GSW dauerhaft zu sichern, hat die Hauptver-
sammlung mit Mehrheiten von 92,38 % bzw. 89,78 % ein
neues genehmigtes Kapital in Héhe von 17 Mio. EUR und

ein bedingtes Kapital in Hohe von 7,5 Mio. EUR beschlossen.

Das genehmigte Kapital erméchtigt den Vorstand, das
Grundkapital der GSW mit Zustimmung des Aufsichtsrats
bis zum 27. Juni 2017 einmalig oder mehrmals um insge-
samt bis zu 17 Mio. EUR zu erhdhen. Dazu kdnnen bis zu
17 Mio. neue auf den Inhaber lautende Stiickaktien gegen
Bar- und/oder Sacheinlagen ausgegeben werden. Grund-
satzlich wird den Aktiondren das gesetzliche Bezugsrecht
auf die neuen Aktien gewéhrt; der Vorstand kann es
jedoch mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausschlieBen.
Das bedingte Kapital hat einen Umfang von 7,5 Mio. EUR.
Bis zum 27. Juni 2017 dirfen einmalig oder mehrmals auf
den Inhaber und/oder auf den Namen lautende Wan-
del- und/ oder Optionsschuldverschreibungen und/ oder
Genussrechte und/ oder Gewinnschuldverschreibungen im
Gesamtnennbetrag von bis zu 250 Mio. EUR ausgegeben

werden.

Davon hat die GSW bereits Gebrauch gemacht und am

15. November 2012 Wandelschuldverschreibungen mit
einem Nennbetrag von 182,9 Mio. EUR und einer Laufzeit
bis November 2019 im Rahmen einer Privatplatzierung an
ausschlieBlich institutionelle Anleger auBerhalb der Verei-
nigten Staaten von Amerika, Kanada, Australien und Japan
ausgegeben. Ndhere Informationen zur Emission der Wan-
delanleihe sind den Seiten 53f. dieses Geschéftsberichts zu

entnehmen.

Finanzkalender

22. Mérz 2013 Veroffentlichung Geschiaftsbericht 2012

22.-24. April 2013 Roadshow (London)

25. April 2013 Roadshow (Amsterdam)

15. Mai 2013 Zwischenbericht Q1-2013

29. Mai 2013 Kempen European Property Seminar
(Amsterdam)

18. Juni 2013 Hauptversammlung (Berlin)

15. August 2013 Zwischenbericht H1-2013

15. November 2013 Zwischenbericht 9M-2013

IR-Kontakt

E-Mail: ir@gsw.de
Telefon: +49 (0) 30 2534-1882

E-Mail: ir@gsw.de
Telefon: +49 (0) 30 2534-1362

E-Mail: ir@gsw.de
Telefon: +49 (0) 30 2534-1340
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Bewdhrtes erhalten —
neue Chancen nutzen

Berlin ist in Westeuropa die Stadt mit dem gréBten Miet-
wohnungsmarkt. Seit sieben Jahren steigt die Einwohner-
zahl kontinuierlich und jlingsten Prognosen zufolge rechnet
die Senatsverwaltung fur Stadtentwicklung mit einem
weiteren Zuwachs um eine Viertel Mio. Berliner Einwohner
auf 3,75 Mio. Einwohner bis zum Jahr 2030. Demzufol-

ge ergeben sich gute Aussichten fir die kontinuierliche
Entwicklung der Wohnungsnachfrage. Mit der Vermietung
und Bewirtschaftung von fast 60.000 Wohnungen ist die
GSW der groRte private Eigentimer von Wohnungen in der
Hauptstadt. Daher erwarten wir, dass sich die soziodemo-
grafischen Rahmendaten auch positiv auf die Geschéftsent-

wicklung der GSW auswirken.

Das Geschéftsmodell der GSW beruht auf einer nachhal-
tigen Unternehmensfithrung, die den dauerhaften Un-
ternehmensfortbestand in den Mittelpunkt des Handelns
stellt. Mit unserer Ausrichtung auf die Bewirtschaftung von
Immobilien fir ein breites Bevolkerungssegment mit niedri-
gen und mittleren Einkommen in Berlin gehen wir bewusst
ein niedriges Risikoprofil mit hoher Sicherheit und einer

angemessenen Dividendenrendite fiir Anleger ein.

Die GSW ist seit Uber 85 Jahren ein Teil Berlins. Traditions-
bewusstsein, Wissen und Erfahrung, Markt- und Quar-
tiersndhe sowie eine ausgewiesene Fachkompetenz in allen
wohnungswirtschaftlichen Fragen zeichnen die Flihrungs-
krafte und Mitarbeiter der GSW aus. Seit dem Jahr 2007
erstellt die GSW den Wohnmarktreport Berlin, der die
Entwicklungen des Berliner Wohnungsmarkts bis auf die
Postleitzahlenebene abbildet. Wir verfligen Gber langjéhri-
ge, vertrauensvolle Kontakte zu sémtlichen Stakeholdern in
Berlin und am internationalen Banken- und Kapitalmarkt.
Dadurch sind wir umfassend prasent und haben somit die
Mobglichkeit, rechtzeitig von attraktiven Investitionschancen

zu profitieren.
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Diskussionen um bezahlbare Mieten, Nebenkostenent-
wicklungen, energetische Sanierungen und der knapper
werdende Wohnraum in Ballungszentren riicken das Thema
+Wohnen" in den Mittelpunkt der Gesprache auf bundes-,
ldnder- und kommunalpolitischer Ebene. Auf der einen Seite
sind wir hiervon unmittelbar betroffen, auf der anderen
Seite sehen wir eine Selbstverpflichtung und Verantwor-
tung, diese Diskussion nicht nur als Betrachter zu begleiten,
sondern uns aktiv in die Gestaltung einzubringen. Unser Ziel
ist es, ein gegenseitiges Verstandnis fur die Interessen von
Politik, Mietervertretern und Wohnungswirtschaft zu er-
reichen. Auf Basis einer so erzielten Transparenz lassen sich
aus unserer Sicht langfristige stabile Rahmenbedingungen
schaffen, die gesellschaftliche, 6konomische und 6kologi-
sche Anspriiche samtlicher Interessensgruppen gleicherma-
Ren berlcksichtigen. Fir diesen Austausch engagieren wir
uns auf Bundesebene im GdW Bundesverband deutscher
Wohnungs- und Immobilienunternehmen e.V., ZIA Zentraler
Immobilien Ausschuss e.V., auf Landesebene im BBU, dem
Verband der Berliner und Brandenburger Wohnungsunter-
nehmen, und auf der Berliner Bezirksebene in zahlreichen
Quartiersinitiativen. Mit der politischen Offentlichkeit
organisieren wir regelméRige Treffen, um uns tber die Not-
wendigkeiten einer ausgewogenen Wohnungspolitik fir alle

Bevolkerungsschichten in Berlin auszutauschen.

In diesem Umfeld zeichnen sich das Geschiftsmodell und

die Strategie der GSW durch die folgenden Parameter aus:

e Standardisierte Prozesse und hohe Serviceorientierung
Die Vermietung und Bewirtschaftung von rd. 60.000
Wohnungen verlangen eine effiziente Organisation, ohne
dabei Abstriche bei der Kundenorientierung zuzulassen.
Somit sind standardisierte Prozesse die Voraussetzung fur
Skaleneffekte. Dies haben wir erreicht. Wir sind heute
organisatorisch, technisch und personell so aufgestellt,
dass wir auf der einen Seite mit jeder neuen Akquisition
zuséatzliche Effizienzgewinne bei der Bewirtschaftung des
Immobilienportfolios erzielen und auf der anderen Seite
fur unsere Mieter mit einer Erreichbarkeit von mehr als
95 % jeden Wochentag von 8 bis 18 Uhr zur Verfiigung
stehen. Mit jedem zusatzlichen Wachstum kénnen wir
unsere Kapazitdten noch besser einsetzen, um unseren
Service und unsere Verldsslichkeit fir Mieter und Mietin-

teressenten kontinuierlich weiterzuentwickeln.



¢ Bewirtschaftung von eigenen Wohnimmobilien in Berlin
als Kerngeschaft
Wir konzentrieren uns auf das standardisierte Massenge-
schaft der Vermietung und Bewirtschaftung von Woh-
nungen fur untere und mittlere Einkommensschichten in
Berlin. Dieses Geschaft hebt sich aufgrund seiner Frag-
mentierung, seiner GroRe und seiner positiven Dynamik
im Risikoprofil deutlich und positiv von alternativen Nut-
zungsarten in Berlin ab. Aufgrund der gesellschaftlichen
und demografischen Entwicklung ist die Nachfrage gut
zu antizipieren und daher risikoarm. Aus diesem Grund
gehoren volatilere Zielgruppen, Nutzungsarten oder
Wertschépfungsstufen nicht zu unseren Aktivitaten. Wir
konzentrieren uns als reiner Bestandshalter auf die wert-
schopfenden Aktivitdten wie das Portfoliomanagement,
die Neukundenakquisition, die Bestandskundenpflege,
das Finanzmanagement und die Instandhaltungssteue-

rung, die wir allesamt mit eigenen Mitarbeitern erbringen.

¢ Solide, langfristige Finanzierung auf der Eigen- und
Fremdkapitalseite und modernes Finanzmanagement
Die Bewirtschaftung von im Eigentum befindlichen Woh-
nungen ist ein kapitalintensives Geschaft mit langfristigen
Instandhaltungs- und Bewirtschaftungszyklen. Deshalb ist
die Grundlage eines nachhaltigen Geschaftsmodells eine
solide und flexible Finanzierung auf der Eigen- und Fremd-
kapitalseite. Dies bedeutet Sicherheit fir Mieter, Mitar-
beiter und den dauerhaften Unternehmensfortbestand.
Die GSW hat eine solide Finanzierungsstruktur. Unser
Verschuldungsgrad ist konservativ, langfristige Darlehen
zu attraktiven und abgesicherten Zinskonditionen schiit-
zen uns vor volatilen Entwicklungen an den Finanzmérk-
ten. Dabei nutzen wir die vielféltigen Moglichkeiten der
Kapitalbeschaffung, um ein maximales MaB an Flexibilitat
in der Unternehmens- und Akquisitionsfinanzierung zu er-
reichen. Hierzu gehoren Kapitalerhhungen auf der Eigen-
kapitalseite ebenso wie ein kurz-, mittel- und langfristiges
Kreditlaufzeitenportfolio sowie alternative Finanzierungs-

instrumente wie beispielsweise Wandelanleihen.

Die GSW ist optimal positioniert, um alle Chancen der
weiteren Marktentwicklung zu nutzen. Die klaren Ziele sind
ein kontinuierliches Wachstum des Wohnungsbestands in

Berlin und eine nachhaltige Unternehmensfiihrung.

Wachsen wollen wir durch Investitionen in neue Immo-
bilienbestdnde mit Entwicklungs- und Ertragspotenzialen
unter den Pramissen der Liquiditats- und Wertsteigerung
sowie der Sicherstellung ausschlttungsfahiger Cashflows.
Aus diesen Uberschiissen kénnen den Aktioniren regel-
maRig eine signifikante Dividende ausgezahlt, Finanzie-
rungsstrukturen weiter optimiert und marktgerechte,
wertsteigernde Investitionen in den Immobilienbestand

vorgenommen werden.

Unser Prinzip der nachhaltigen Unternehmensfihrung um-
fasst den verantwortungsvollen Umgang mit dem Kapital
unserer Aktiondre, der sozialen und wirtschaftlichen Situ-
ation unserer Mitarbeiter und Mieter, den Interessen lang-
jéhriger Partner auf der Banken- und der Lieferantenseite
sowie den ordnungs-, gesellschafts- und sozialpolitischen
Anliegen auf Bundes-, Landes- und Bezirksebene. Wir
streben ein hohes Mal an Kundennéhe zur dauerhaften
Mieterzufriedenheit und -bindung an und engagieren uns
fur die soziale Balance der Mieterstruktur durch ein aktives

Quartiersmanagement.

Wir sind davon Uberzeugt, dass nur durch die Ausbalan-
cierung der Bedirfnisse samtlicher Interessensgruppen der
GSW ein dauerhafter Unternehmenserfolg moglich ist.

Es gibt einen klaren Zusammenhang zwischen wertorien-
tierter Fihrung und nachhaltigem Unternehmenserfolg.
Werte stabilisieren Unternehmen und geben allen Betei-
ligten Orientierung. Der wohl wichtigste Wert dabei ist
Vertrauen. Es entsteht dort, wo MaR gehalten, Wahrhaftig-
keit bewiesen und Courage gezeigt wird, wo der Einzelne
aufrichtig ist und den Mut hat, auf das eigene Gewissen zu
horen. Und dort schlieBt sich der Kreis zu den berechtigten

Erwartungen unserer vielféltigen Stakeholder.

Im vergangenen Jahr sind wir einen groRen Schritt bei der
Beantwortung der Fragen vorangekommen, wie wir Nach-
haltigkeit definieren, was dies mit unserem Unternehmen
zu tun hat und welche Konsequenzen wir daraus ziehen
mussen. Im Januar 2013 haben wir daher unseren ersten
Nachhaltigkeitsbericht veroffentlicht.
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Darin stellen wir unsere Nachhaltigkeitsstrategie dezidiert
dar und erldutern, wie wir sie konkret umsetzen. Wir be-
trachten Nachhaltigkeit nicht als Marketingbegriff, sondern
richten unsere Entscheidungen und unser Handeln an dem
Prinzip des verantwortungsvollen und respektvollen Um-
gangs mit den Interessen aller Anspruchsgruppen und dem
dauerhaften Unternehmensfortbestand auch fir kinftige

Generationen aus.

Aus unserer Historie und lokalen Verwurzelung heraus ha-
ben wir eine besondere Verantwortung fir die Stadt Berlin.
Der demografische Wandel, die Einkommensentwicklung,
die Klimaschutzziele und die Gefdhrdung der Sozialsysteme
sind einige der pragenden gesellschaftlichen und branchen-
spezifischen Herausforderungen, denen auch wir uns zu stel-
len haben. Wohnraum muss gerade fiir die Bezieher kleiner
und mittlerer Einkommen bezahlbar bleiben, die energeti-
sche Geb&dudesanierung muss weiter intensiv vorangetrieben
werden. Bei diesen Herausforderungen mussen teilweise
gegensétzlich gelagerte Interessen unserer Stakeholder zum
Ausgleich gebracht werden. Diesen Spannungsbogen bewal-

tigen wir in einem taglichen Abwéagungsprozess.

Soziale und 6kologische Verantwortung kénnen wir jedoch
nur dann Ubernehmen, wenn wir den wirtschaftlichen Er-
folg unseres Unternehmens aufrechterhalten und ausbau-
en. Als Aktiengesellschaft, die ihr Eigenkapital von unseren
zahlreichen Aktiondren erhdlt, ist es unsere Aufgabe, auch
deren Interessen stets im Auge zu behalten — indem wir
Liquiditatsuberschiisse und Wertzuwéchse in unserem
Immobilienportfolio erzielen, um zu investieren, zu tilgen,

zu akquirieren und Dividenden auszuschitten.

Nur der wirtschaftliche Erfolg versetzt uns in die Lage,
Aufgaben wie ein energetisch ausgewogenes Portfolio,
Mitarbeiterqualifikation und Diversitat, die Bereitstellung
eines gesellschaftsstrukturgerechten Wohnangebotes oder
Corporate Citizenship bewadltigen zu kénnen. Dabei sind
wir auf einem guten Weg. Mit unserer klaren Nachhaltig-
keitsorientierung stellen wir die strategischen Weichen fiir

eine erfolgreiche Zukunft: fir Anleger, Mitarbeiter und fur
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weit Uber 100.000 Menschen, die in den Wohnungen der
GSW zufrieden leben und sich dort zu Hause fihlen.

Mit unserem Produkt GSW-Lebensphasenwohnen spre-
chen wir unsere Zielgruppen bei der Neuvermietung in
enger Abstimmung mit ihrer individuellen Lebenssituation
an — von Studenten Uber junge Familien bis zum senioren-
gerechten Wohnen. In seiner Funktion als Vizeprasident
des Zentralen Immobilien Ausschusses (ZIA) hat der GSW-
Vorstandsvorsitzende Thomas Zinndcker mafgeblich an
der Ausarbeitung eines Branchenkodex mitgewirkt. Uber
diesen Kodex verpflichten sich zahlreiche Unternehmen aus
der Immobilienbranche, nachhaltiges Handeln als wesent-
lichen Grundsatz in ihr unternehmerisches Handeln zu
verankern. In Berlin foérdern wir zahlreiche Projekte in den
Bereichen Jugend, Kultur und Sport, die vor allem sozial
benachteiligten Menschen zugutekommen. So unterstltzen
wir in Berlin Nachbarschafts- und Stadtteilzentren sowie
Initiativen und Angebote flr Freizeitaktivitaten, indem wir
Raumlichkeiten bereitstellen und Personalkosten tiberneh-
men. Der GSW-Mieterverein zur Férderung sozialer Aufga-
ben e. V. unterstutzt hilfsbedurftige Menschen bei Fragen
rd. um ihren Mietvertrag, fir wohnungslos gewordene
Menschen stellen wir jahrlich mehrere Hundert Wohnun-

gen zur Verfuigung.

An diesen und vielen anderen Aktivitdten lassen wir uns im
wahrsten Sinne des Wortes messen. Zu diesem Zweck wei-
sen wir in unserem in zweijahrigem Rhythmus erscheinen-
den Nachhaltigkeitsbericht Key-Performance-Indikatoren
fur die Bereiche der sozialen, 6kologischen und konomi-

schen Nachhaltigkeit aus.

Unserem Ziel, Vertrauen bei allen unseren Interessensgrup-
pen zu gewinnen und es dauerhaft beizubehalten, sind wir
im abgelaufenen Geschéftsjahr einen groBen Schritt ndher
gekommen. Schritt fur Schritt eine Unternehmenskultur
entwickeln, in der jeder Einzelne die Prinzipien der Nachhal-
tigkeit in sein Handeln Gbernimmt — dies ist der Anspruch,

an dem die GSW sich in Zukunft messen lassen wird.



Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktiondare,

das Geschéftsjahr 2012 war ein sehr erfolgreiches Jahr fir
die GSW Immobilien AG. Das Geschéftsmodell des Unter-
nehmens mit Fokussierung auf Wohnimmobilien in Berlin
hat sich bewdhrt. Der Berliner Wohnungsmarkt erweist
sich als attraktiv und dynamisch. Die GSW Immobilien AG
nutzte die Méglichkeiten des Kapitalmarkts mit einer
Kapitalerhohung im April 2012 und der Ausgabe einer
Wandelanleihe im November 2012. Mit den Erlésen aus
den KapitalmaBnahmen konnte die Wachstumsstrategie
durch den Erwerb weiterer 7.000 Wohneinheiten erfolg-
reich umgesetzt werden. Die Gesellschaft bewirtschaftet
aktuell einen Gesamtbestand von rd. 60.000 Wohn- und
Gewerbeeinheiten.

Als borsennotiertes Unternehmen hat sich die GSW Immo-

bilien AG etabliert und sehr positiv entwickelt.

Der Aufsichtsrat hat im Berichtszeitraum die ihm nach
Gesetz, Satzung, Geschaftsordnung und Corporate Gover-
nance Kodex obliegenden Aufgaben wahrgenommen. Wir
haben den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens
regelmaRig beraten und seine Téatigkeit iberwacht. In
allen Entscheidungen von grundlegender Bedeutung war
der Aufsichtsrat unmittelbar eingebunden. Der Vorstand
unterrichtete uns regelmaBig sowohl schriftlich als auch
mundlich, zeitnah und umfassend tber die Unternehmens-
planung, den Gang der Geschéfte, die strategische
Weiterentwicklung sowie die wirtschaftliche und finanzi-
elle Lage des Konzerns. Der Aufsichtsrat hat sich von der
RechtmaBigkeit, ZweckmaBigkeit und OrdnungsmaRigkeit
der Geschéaftsfiihrung durch den Vorstand Uberzeugt. Die
strategische Ausrichtung des Unternehmens stimmte der
Vorstand mit uns ab. Die fur das Unternehmen bedeuten-
den Geschaftsvorgdnge haben wir auf Basis der Berichte

und Erlduterungen des Vorstands ausfuhrlich beraten.

Der Aufsichtsratsvorsitzende stand tber die Aufsichtsrats-
sitzungen hinaus mit dem Vorstand in regelméaRigem Kon-
takt und hat sich tber die aktuelle Entwicklung der Gesell-
schaft und die wesentlichen Geschéftsvorfalle informiert.
In gesonderten Strategiegesprachen hat der Vorsitzende
des Aufsichtsrats mit dem Vorstand die Perspektiven und

die kiinftige Ausrichtung des Unternehmens erortert.

Dr. Eckart John von Freyend

Vorsitzender des Aufsichtsrats

Insgesamt fanden 2012 vier turnusgemaRe und vier auReror-
dentliche Aufsichtsratssitzungen statt, teilweise in Form von
Telefonkonferenzen. Gegenstand regelméBiger Beratungen
im Plenum waren die Umsatz-, Ergebnis- und Geschaftsent-
wicklung der GSW Immobilien AG sowie des GSW-Konzerns,
die Finanz- und Liquiditatslage, das Risikomanagement und
wesentliche Akquisitionsprojekte. Die Kapitalmafnahmen der
Gesellschaft wurden ausfihrlich geprft und erdrtert. Der
Vorstand informierte den Aufsichtsrat tiber seine Einschat-
zung des Marktgeschehens und die Chancen und Risiken.
Den Beschlussvorschldgen des Vorstands fur zustimmungs-
pflichtige MaBnahmen hat der Aufsichtsrat nach griindlicher

Priifung und Beratung zugestimmt.

Der Aufsichtsrat hat die Umsetzung der Empfehlungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex gepriift und
als Ergebnis am 16. Mdrz 2012 die Entsprechenserkldrung
nach § 161 AktG beschlossen.

In der Aufsichtsratssitzung am 28. Mdrz 2012 befasste
sich der Aufsichtsrat mit dem Jahresabschluss und dem
Konzernabschluss fiir das Geschéftsjahr 2011 sowie dem
Bericht des Prufungsausschusses. Nach eingehender
Erorterung wurde der Jahresabschluss festgestellt und der
Konzernabschluss fur das Geschéftsjahr 2011 gebilligt. Des
Weiteren wurden die Beschlussgegenstande fir die ordent-
liche Hauptversammlung 2012 beraten. Der Aufsichtsrat
beschloss den Bericht des Aufsichtsrats an die Hauptver-
sammlung und den Corporate Governance-Bericht fiir das
Geschiftsjahr 2011.
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Gegenstand der als Telefonkonferenz abgehaltenen aufRer-
ordentlichen Aufsichtsratssitzung am 17. April 2012 war die
Zustimmung zur Erhdhung des Grundkapitals der Gesell-
schaft durch Ausnutzung des genehmigten Kapitals und der
Ausgabe von 9.473.684 neuen Inhabersttickaktien. Der Auf-
sichtsrat beschloss zugleich die entsprechende Anderung
der Satzung mit Wirkung zum Zeitpunkt der Eintragung der
Kapitalerhdhung.

Schwerpunkte der turnusmaBigen Sitzung vom 8. Mai 2012
bildeten die aktuelle Geschéftsentwicklung, die Beratung
Uber das Vergultungssystem des Vorstands und des Auf-

sichtsrats sowie die Vorbereitung der Hauptversammlung.

In einer auRerordentlichen Sitzung am 14. Mai 2012
beschloss der Aufsichtsrat ein neues Vergiitungssystem

fur die Vorstandsmitglieder und die variable Vergiitung

fur das Geschéftsjahr 2011. In dieser Sitzung wurden die
Bestellungsperioden der Vorstandsmitglieder einvernehm-
lich gedndert und der Abschluss neuer Anstellungsvertrage
beschlossen. Auf Vorschlag des Prufungsausschusses schlug
der Aufsichtsrat der Hauptversammlung vor, Pricewater-
houseCoopers als Abschlusspriifer und Konzernabschluss-
prifer fir das Geschéftsjahr 2012 zu wahlen. Weiter
beschloss der Aufsichtsrat auf Vorschlag des Nominierungs-
ausschusses, Frau Gisela von der Aue zur Wahl als neues
Aufsichtsratsmitglied vorzuschlagen. Der Aufsichtsrat
stimmte den weiteren Beschlussvorschldgen an die Haupt-
versammlung zu und beschloss eine aktualisierte Entspre-
chenserklarung gemaR § 161 AktG. Die Entsprechenserkla-
rungen wurden den Aktiondren auf der Internetseite der

Gesellschaft dauerhaft zugédnglich gemacht.

Die Ergebnisse des ersten Halbjahres 2012, die wirtschaft-
liche Entwicklung und der Ausblick fir das zweite Halbjahr
wurden in der ordentlichen Sitzung vom 29. August 2012
erdrtert. Daneben beriet das Plenum Uber Akquisitionspro-

jekte und weitere zustimmungspflichtige MaBnahmen.

In einer telefonisch abgehaltenen auBerordentlichen Sit-
zung vom 16. Oktober 2012 befasste sich der Aufsichtsrat
mit dem Erwerb von Immobilienportfolien und stimmte den

vom Vorstand vorgeschlagenen Akquisitionen zu.
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In der auRerordentlichen Sitzung vom 30. Oktober 2012 in
Form einer Telefonkonferenz stimmte der Aufsichtsrat dem
Ankauf eines weiteren Portfolios von ca. 2.500 Wohnein-

heiten zu.

Die letzte turnusmaéRige Sitzung im Geschéftsjahr 2012
fand am 20. Dezember 2012 statt. Der Aufsichtsrat hat das
vom Vorstand vorgelegte Budget fiir 2013 beraten und be-
schlossen. Weiterhin hat der Aufsichtsrat die vom Vorstand
vorgestellte Mittelfristplanung (Jahre 2014 bis 2017) zur
Kenntnis genommen. Das Plenum erdrterte die Kriterien
fur die Unabhéngigkeit von Aufsichtsratsmitgliedern. Nach
ausfuhrlicher Befassung hat der Aufsichtsrat beschlossen,
dass 50 % der Aufsichtsratsmitglieder unabhéngig sein sol-
len. Im Kontext der Sitzung hat der Aufsichtsrat festgestellt,
dass aktuell alle Aufsichtsratsmitglieder unabhéangig sind

und die Kriterien damit erfillt sind.

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hatte der
Aufsichtsrat im Geschéftsjahr 2012 drei standige Ausschus-
se eingerichtet: das Présidium, den Priifungsausschuss und
den Nominierungsausschuss. Diese bereiten Beschllsse
des Aufsichtsrats vor sowie Themen, die im Plenum zu
behandeln sind. Darlber hinaus sind einzelne Entschei-
dungsbefugnisse des Aufsichtsrats auf Ausschiisse Gber-
tragen worden. Die Ausschussvorsitzenden berichten dem
Aufsichtsratsplenum tber die Arbeit der Ausschlsse jeweils

in der anschlieRenden Sitzung.

Das Présidium tagte im Berichtsjahr dreimal. Zwischen den
Sitzungen hat der Vorsitzende des Aufsichtsrats mit den
Prasidiumsmitgliedern Themen von besonderer Bedeutung
besprochen. Das Prasidium hat sich mit Corporate Gover-
nance-Fragen befasst, Vorschlage fir ein neues System
der Vorstandsvergiitung erarbeitet und sich mit
verschiedenen Personalthemen beschaftigt. In einer auBer-
ordentlichen Sitzung stimmte das Présidium des Aufsichts-
rats am 15. November 2012 der Ausgabe einer Wan-
delanleihe Gber rund 182,9 Mio. EUR und einer Laufzeit
bis November 2019 zu.



Der Nominierungsausschuss besteht aus den Mitgliedern
des Prasidiums. Der Nominierungsausschuss erarbeitete im
Geschéftsjahr 2012 einen Vorschlag an das Plenum fur die

Neuwahl eines Aufsichtsratsmitglieds.

Der Priifungsausschuss kam im Jahr 2012 zu vier Sitzungen
zusammen. Er beriet in seiner Sitzung am 26. Méarz 2012
Uber den Jahresabschluss, den Konzernabschluss sowie den
Lagebericht fuir das Geschéaftsjahr 2011 mit den Abschluss-
prifern und den Vorstandsmitgliedern. In dieser Sitzung
wurde auch der Gewinnverwendungsvorschlag erdrtert.
Die Ausschussmitglieder haben sich dartiber hinaus in Ge-
genwart des Immobilienbewerters mit der Bewertung des

Immobilienbestands des Konzerns ausfiihrlich befasst.

In der Sitzung am 8. Mai 2012 befasste sich der Prifungs-
ausschuss mit der Auswahl des Abschlussprifers fiir das
Geschaftsjahr 2012 und gab dem Aufsichtsrat auf der
Grundlage eines durchgefiihrten Auswahlverfahrens eine
Empfehlung fur den Vorschlag an die Hauptversammlung
zur Wahl des Abschlussprifers. Vor dem Wahlvorschlag
hatte der Aufsichtsrat eine Unabhéngigkeitserklarung des

Prufers eingeholt.

Gegenstand ausfuhrlicher Beratung des Priifungsausschus-
ses waren aulBerdem der Prufungsauftrag an den Ab-
schlusspriifer fir das Geschaftsjahr 2012, die Uberwachung
seiner Unabhéngigkeit und Qualifikation sowie der von ihm
erbrachten zusétzlichen Leistungen, die Festlegung seines
Honorars sowie die priiferische Durchsicht der Quartals-
abschlisse und des Halbjahresfinanzberichts. Der Prifungs-

auftrag wurde durch den Aufsichtsrat erteilt.

Der Priifungsausschuss befasste sich in seiner Sitzung vom
29. August 2012 schwerpunktmaBig mit Finanzierungs-

instrumenten am Kapitalmarkt.

In der Sitzung des Prufungsausschusses vom 29. Novem-
ber 2012 haben sich die Ausschussmitglieder zudem mit
dem Rechnungslegungsprozess, mit dem Risikomanage-

mentsystem und der Risikolage des Unternehmens ausei-

nandergesetzt. Ferner wurden die Ausstattung, organisa-
torische Zuordnung und die Feststellungen der internen

Revision erdrtert.

Im Dezember 2012 beschloss der Aufsichtsrat die Einrich-
tung eines vorlibergehenden Projektausschusses, der sich
2013 zeitlich befristet mit dem vom Vorstand initiierten
Projekt zur Standortbestimmung der GSW-Zentrale nach
Auslaufen des aktuellen Mietvertrags im Jahr 2015 befas-
sen wird. Der Projektausschuss begleitet die MaBnahmen
des Vorstands beratend und bereitet erforderliche Entschei-

dungen im Aufsichtsratsplenum vor.

Der Deutsche Corporate Governance Kodex empfiehlt, das
Vergutungssystem des Vorstands regelméaRig zu Uiber-
prifen. Der Aufsichtsrat hat im Geschaftsjahr 2012 einen
unabhéngigen Vergitungsberater damit beauftragt, das
Vergltungssystem zu Uberprifen und Vorschldge fur eine
Weiterentwicklung vorzulegen. Die Ergebnisse der Uber-
prifung und die Vorschldge des Vergltungsberaters wur-
den in den Aufsichtsratssitzungen vom 8. und 14. Mai 2012
umfassend diskutiert. Als Ergebnis der Beratungen hat der
Aufsichtsrat ein neues Vergltungssystem fir den Vorstand
beschlossen, das im Vergutungsbericht ausfuhrlich darge-
stellt ist.

Der Aufsichtsrat hat sich im Geschéftsjahr 2012 kontinu-
ierlich mit der Weiterentwicklung der Corporate Gover-
nance im Unternehmen und mit den Anforderungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex befasst. Am
16. Mérz 2012 wurde die Entsprechenserklarung gemal
§ 161 AktG beschlossen. Im Hinblick auf eine gednderte
Unternehmenspraxis und die Beschlussvorschlage fur
die Hauptversammlung entschied der Aufsichtsrat am
14. Mai 2012, eine aktualisierte Entsprechenserkldarung

abzugeben, wonach die Gesellschaft die Empfehlungen
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des Deutschen Corporate Governance Kodex mit wenigen,
in der Entsprechenserkldrung begriindeten Ausnahmen

entspricht und entsprechen wird.

Die Anderungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex waren insbesondere Gegenstand der Aufsichts-
ratssitzung vom 20. Dezember 2012. N&here Angaben
zur Corporate Governance des Unternehmens enthalt der
Corporate Governance-Bericht, der Teil des Geschéftsbe-

richts ist.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats legen dem Aufsichtsrat
mogliche Interessenkonflikte offen. Im Geschéftsjahr 2012
gab es zwei Sachverhalte, bei denen jeweils ein punktu-
eller Interessenkonflikt eines Aufsichtsratsmitglieds nicht
zweifelsfrei auszuschlieBen war. In einem Fall stand der
Interessenkonflikt im Zusammenhang mit einem letztlich
nicht realisierten Akquisitionsvorhaben und im anderen Fall
ging es um die Anbahnung von Vertragsverhandlungen mit
einem Immobiliendienstleistungsunternehmen, dessen Auf-
sichtsrat ein Mitglied des GSW-Aufsichtsrats ist. Vorsorg-
lich haben der Aufsichtsrat und die betroffenen Aufsichts-
ratsmitglieder Vorkehrungen getroffen, um sicherzustellen,
dass diese einzelfallbezogenen Interessenkonflikte die
Beratung und Beschlussfassung im Aufsichtsrat und dessen

Ausschuissen nicht beeinflussen.

Die PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft hat den vom Vorstand
aufgestellten Jahresabschluss und Konzernabschluss sowie
den zusammengefassten Lagebericht fiir die GSW Immo-
bilien AG und den GSW-Konzern zum 31. Dezember 2012
gepruft und mit dem uneingeschrankten Bestétigungs-
vermerk versehen. Der Jahresabschluss der GSW Immo-
bilien AG und der zusammengefasste Lagebericht fiir die
GSW Immobilien AG und den Konzern wurden nach den
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt. Der
Konzernabschluss wurde nach den internationalen Rech-
nungslegungsstandards IFRS, wie sie in der Europdischen
Union (EU) anzuwenden sind, und den ergdnzend anzu-
wendenden handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt.
Der Abschlusspriifer hat die Priifung unter Beachtung der
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vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten
Grundsatze ordnungsgemaBer Abschlusspriifung sowie un-
ter ergdnzender Beachtung der International Standards on
Auditing (ISA) vorgenommen. Die genannten Unterlagen
und der Vorschlag des Vorstands fur die Verwendung des
Bilanzgewinns hat der Vorstand dem Aufsichtsrat rechtzei-
tig zugeleitet. Sie wurden in der Sitzung des Priifungsaus-
schusses am 18. Médrz 2013 intensiv beraten. Die Prifungs-
berichte der PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft lagen allen Mitgliedern
des Aufsichtsrats vor und wurden in der Bilanzsitzung des
Aufsichtsrats am 21. Mdrz 2013 in Gegenwart des Ab-
schlussprufers umfassend behandelt. Der Abschlusspriifer
berichtete Uber die wesentlichen Ergebnisse seiner Priifung
sowie dartiber, dass keine wesentlichen Schwéchen des in-
ternen Kontrollsystems und des Risikomanagementsystems
vorliegen. In dieser Sitzung hat der Vorstand die Abschlis-
se der GSW Immobilien AG und des Konzerns sowie das
Risikomanagementsystem erldutert. Der Abschlussprifer
berichtete ferner iber Umfang, Schwerpunkte sowie Kos-

ten der Abschlusspriifung.

Der Aufsichtsrat stimmt den Ergebnissen der Abschlusspri-
fung zu. Nach dem abschlieBenden Ergebnis der Priifung
durch den Priifungsausschuss und unserer eigenen Priifung
sind keine Einwendungen zu erheben. Der Aufsichtsrat

hat den Jahresabschluss und den Konzernabschluss zum
31. Dezember 2012 gebilligt; der Jahresabschluss der

GSW Immobilien AG ist damit festgestellt. Der Aufsichtsrat
stimmte dem Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands

zu, eine Dividende von 0,90 EUR je Aktie auszuschitten.

Die Aufsichtsratsmitglieder Geert-Jan Schipper und Thomas
Wiegand schieden mit Wirkung zum 31. Marz 2012 aus.
Wir danken Herrn Schipper und Herrn Wiegand fur die
stets konstruktive Mitarbeit im Aufsichtsrat. Als Nachfolger
von Herrn Wiegand als Mitglied des Prasidiums wurde Herr
Wisser gewdhlt. Herr Dr. Baumgarten und Herr Dr. John
von Freyend wurden zu Mitgliedern des Priifungsausschus-

ses gewdhlt.



Waéhrend des Geschéftsjahres 2012 gab es keine Verande-

rungen im Vorstand.

Der Aufsichtsrat hat mit Beschluss vom 18. Marz 2013 dem
Wunsch von Thomas Zinndcker entsprochen, seine Bestel-
lung zum Vorstandsvorsitzenden mit Wirkung zum Ablauf
des 15. April 2013 aufzuheben. Der Aufsichtsrat spricht
Herrn Zinnocker besonderen Dank aus fur seine langjéhrige
erfolgreiche Tatigkeit in der GSW Immobilien AG.

Der Aufsichtsrat bestellte mit Beschluss vom 18. Marz 2013
Herrn Dr. Bernd Kottmann zum neuen Vorstandsvorsitzen-
den mit Wirkung zum 16. April 2013.

Der Aufsichtsrat dankt den Mitgliedern des Vorstands,

den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der GSW Immobi-
lien AG und allen Konzerngesellschaften fur ihren hohen
personlichen Einsatz. Sie haben zu diesem fur die GSW
Immobilien AG sehr erfolgreichen Geschaftsjahr wesentlich

beigetragen.

Bei den Aktiondren bedanken wir uns fiir das entgegen-

gebrachte Vertrauen.

Berlin, den 21. Marz 2013
GSW Immobilien AG

Fur den Aufsichtsrat

Dr. Eckart John von Freyend

Vorsitzender des Aufsichtsrats

Corporate Governance beinhaltet das gesamte System der
Leitung und Uberwachung eines Unternehmens, seiner
geschéftspolitischen Grundsatze und Leitlinien sowie des
Systems der internen und externen Kontroll- und Uber-
wachungsmechanismen. Gute und transparente Cor-
porate Governance ist aus Sicht des Vorstands und des
Aufsichtsrats der GSW Immobilien AG eine wesentliche
Voraussetzung fur nachhaltigen Unternehmenserfolg. Sie
fordert ferner das Vertrauen der Anleger, Mitarbeiter, Ge-
schiftspartner sowie der Offentlichkeit in die Leitung und

Uberwachung des Unternehmens.

Vorstand und Aufsichtsrat berichten gemeinsam tber die
Corporate Governance bei der GSW Immobilien AG ent-
sprechend den Empfehlungen in Ziffer 3.10 des Deutschen
Corporate Governance Kodex (,,Kodex") in der Fassung
vom 15. Mai 2012, bekannt gemacht im Bundesanzeiger
am 15. Juni 2012. Dieser Bericht enthélt auch die Erkldarung
zur Unternehmensfiihrung gemaB § 289a HGB.

Details zu Vorstand, Aufsichtsrat und dem Zusammenwir-
ken der beiden Organe werden ausfiihrlich im Bericht des
Aufsichtsrats sowie in der Erklarung zur Unternehmensfiih-

rung gemaf § 289a HGB erlautert.

Der Aufsichtsrat der GSW Immobilien AG besteht aus
sechs Mitgliedern und setzt sich nach den Vorschriften des

Aktiengesetzes zusammen.

Ziffer 5.4.1 Abs. 2 des Deutschen Corporate Governance
Kodex sieht vor, dass der Aufsichtsrat konkrete Ziele fiir sei-
ne Zusammensetzung benennen soll, die unter Beachtung
der unternehmensspezifischen Situation die internationale
Tatigkeit des Unternehmens, potenzielle Interessenkonflik-
te, die Anzahl der unabhangigen Aufsichtsratsmitglieder,

eine festzulegende Altersgrenze fir Aufsichtsratsmitglieder
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und Vielfalt (Diversity) berlcksichtigen und insbesondere
eine angemessene Beteiligung von Frauen vorsehen. Der
Aufsichtsrat der GSW Immobilien AG hat die folgenden

konkreten Ziele beschlossen:

* Bis zur Neuwahl der derzeit amtierenden Aufsichtsrats-
mitglieder im Jahr 2015 soll ein Frauenanteil von mindes-

tens 30 % beibehalten werden.

e Eine hinreichende Zahl von Aufsichtsratsmitgliedern soll
Uber besondere Kenntnisse oder ausreichende Erfahrung

im Immobiliengeschéaft verfiigen.

¢ Ein oder mehrere unabhdngige Mitglieder des Aufsichts-
rats sollen Uiber Sachverstand auf den Gebieten Rech-
nungslegung oder Abschlusspriifung verfligen. Ein oder
mehrere Mitglieder des Aufsichtsrats sollen zudem tber
Erfahrungen in der Anwendung interner Kontrollverfah-

ren verfligen.

¢ Aufsichtsratsmitglieder sollen nicht ldnger amtieren als
bis zum Ende der Hauptversammlung, die auf die Vollen-

dung ihres flinfundsiebzigsten Lebensjahres folgt.

¢ Dem Aufsichtsrat sollten auch ein oder mehrere Personen
angehoren, die aufgrund ihrer im Ausland erworbenen
Ausbildung bzw. einer im Ausland ausgelibten Berufsta-
tigkeit internationale Erfahrungen in die Aufsichtsratsta-

tigkeit einbringen kénnen.

e Dem Aufsichtsrat sollen stets mindestens drei Aufsichts-
ratsmitglieder angehéren, die unabhangig im Sinne der
Ziffer 5.4.2 des Kodex sind. Der Aufsichtsrat hat in der
Sitzung vom 20. Dezember 2012 festgestellt, dass in dem
Gremium alle Aufsichtsratsmitglieder unabhangig im Sin-
ne der vorgenannten Regelung sind. Entschieden hat der
Aufsichtsrat in dieser Sitzung weiterhin, dass mindestens
50 % der Mitglieder des Aufsichtsrats unabhéngig sein
sollen.

Der Aufsichtsrat wird diese Ziele bei Wahlvorschldgen von
Aufsichtsratsmitgliedern berlicksichtigen. Entsprechendes
gilt fur die Kandidatenvorschldge, die der Nominierungs-

ausschuss des Aufsichtsrats dem Aufsichtsrat unterbreitet.
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Die aktuelle Zusammensetzung des Aufsichtsrats ent-
spricht nach eigener Einschatzung des Aufsichtsrats diesen
Zielen. Durch die Verkleinerung des Aufsichtsrats von
neun auf sechs Mitglieder und die Wahl von Frau Gise-

la von der Aue als Mitglied des Aufsichtsrats durch die
Hauptversammlung vom 28. Juni 2012 liegt der Anteil
weiblicher Aufsichtsratsmitglieder bereits heute bei 33 %.
Insbesondere gehdrt dem Aufsichtsrat nach eigener
Einschdtzung eine angemessene Zahl unabhangiger Mit-
glieder an. Der Aufsichtsrat ist weiter davon tUberzeugt,
dass seine Mitglieder in der derzeitigen Zusammenset-
zung Uber die zur ordnungsgeméaBen Wahrnehmung ihrer
Aufgaben erforderlichen Kenntnisse, Fahigkeiten und

fachlichen Erfahrungen verfligen.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats legen dem Aufsichtsrat
mogliche Interessenkonflikte offen. Im Geschaftsjahr 2012
gab es zwei Sachverhalte, bei denen jeweils ein punktu-
eller Interessenkonflikt eines Aufsichtsratsmitglieds nicht
zweifelsfrei auszuschlieBen war. In einem Fall stand der
Interessenkonflikt im Zusammenhang mit einem letztlich
nicht realisierten Akquisitionsvorhaben und im anderen
Fall ging es um die Anbahnung von Vertragsverhandlun-
gen mit einem Immobiliendienstleistungsunternehmen,
dessen Aufsichtsrat ein Mitglied des GSW-Aufsichtsrats
ist. Vorsorglich haben der Aufsichtsrat und die betroffe-
nen Aufsichtsratsmitglieder Vorkehrungen getroffen, um
sicherzustellen, dass diese einzelfallbezogenen Interessen-
konflikte die Beratung und Beschlussfassung im Aufsichts-

rat und dessen Ausschiissen nicht beeinflussen.

Interessenkonflikte kdnnten auch dadurch entstehen, dass
Aufsichtsratsmitglieder Organfunktionen bei anderen
Unternehmen der Immobilienbranche wahrnehmen. So
ist Dr. Jochen Scharpe, Mitglied des Aufsichtsrats und
stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender der Gesell-
schaft, Mitglied des Aufsichtsrats der FFIRE Immobilien-
verwaltung AG, Berlin, und Mitglied des Aufsichtsrats der
seit Februar 2013 bdrsennotierten LEG Immobilien AG,

Dusseldorf.



Die LEG Immobilien AG ist in ihrer Geschaftstatigkeit geo-
grafisch auf den Wohnungsmarkt in Nordrhein-Westfalen
fokussiert, wahrend die GSW Immobilien AG sich auf den
Wohnungsmarkt in Berlin und unmittelbarer Umgebung
konzentriert. Da die Aktivitdten der beiden Unternehmen
sich derzeit allenfalls in Randbereichen tiberschneiden und
der Wettbewerb auf dem Berliner Markt von einer Vielzahl
von Investoren und Wohnungsunternehmen gepragt ist,
sehen Vorstand und Aufsichtsrat der GSW Immobilien AG
nach eigener Prifung die LEG Immobilien AG nicht als

wesentlichen Wettbewerber der Gesellschaft.

Die Unternehmensstrategien der GSW Immobilien AG und
der FFIRE Immobilienverwaltung AG sind grundsatzlich
unterschiedlich. Die GSW Immobilien AG ist ein bestands-
haltendes Wohnungsunternehmen, wahrend das Kernge-
schaft der FFIRE Immobilienverwaltung AG im Krisenmana-
gement fiir Immobilien und in Dienstleistungen fir einzelne
Immobilieninvestoren liegt. Bei Akquisitionsmandanten der
FFIRE Immobilienverwaltung AG fiir Dritte kann im Berliner
Markt im Einzelfall eine Wettbewerbssituation eintreten.
Diese fuhrt nach Einschdtzung des Vorstands und Auf-
sichtsrats der GSW Immobilien AG jedoch nicht dazu, die
FFIRE Immobilienverwaltung AG als wesentlichen Wettbe-
werber der GSW Immobilien AG einzustufen.

Der Aufsichtsrat ist der Auffassung, dass die grofRe Erfah-
rung und umfassende Branchenkenntnis von Dr. Scharpe
ein wichtiges Element der Aufsichtsratstatigkeit sind. Dr.
Scharpe hat gegenliber dem Aufsichtsrat der GSW Immo-
bilien AG bestétigt, dass er aufgrund seiner Aufsichtsrats-
mandate bei der LEG Immobilien AG und der FFIRE Immo-
bilienverwaltung AG keinen dauerhaften oder wesentlichen
Interessenkonflikten ausgesetzt ist. Vorstand und Auf-
sichtsrat sind der Uberzeugung, dass Herr Dr. Scharpe sein
Mandat im Aufsichtsrat der GSW Immobilien AG jederzeit
im Unternehmensinteresse der Gesellschaft austiben kann.
Der Aufsichtsrat hat zusatzlich im Einverstdndnis mit Dr.
Scharpe Vorkehrungen getroffen, um sicherzustellen, dass
etwaige im Einzelfall auftretende Interessenkonflikte die
Beratung und Beschlussfassung im Aufsichtsrat und dessen

Ausschuissen nicht beeinflussen.

Die Aktiondre der GSW Immobilien AG nehmen ihre Rech-
te in der jahrlichen Hauptversammlung wahr. Jede Aktie
verbrieft das gleiche Stimmrecht. Die Hauptversammlung
entscheidet tber die ihr durch das Gesetz zugewiesenen
Aufgaben, zu denen unter anderem die Gewinnverwen-
dung, die Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat, die
Bestellung des Abschlusspriifers, die Wahl der Aufsichts-
ratsmitglieder, Satzungsdnderungen und KapitalmaRB-
nahmen gehoren. Den Vorsitz der Hauptversammlung
fuhrt grundsatzlich der Aufsichtsratsvorsitzende. Um den
Aktiondren die persénliche Wahrnehmung ihrer Rechte

zu erleichtern, werden die notwendigen Unterlagen im
Anschluss an die Einberufung im Internet verdffentlicht. Es
besteht fur die Aktiondre die Moglichkeit, einen Stimm-
rechtsvertreter mit der weisungsgebundenen Auslbung

ihrer Stimmrechte zu beauftragen.

Die Bilanzierung des Konzernabschlusses fir das Geschéfts-
jahr 2012 richtet sich nach den Grundsatzen der Interna-
tional Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der
EU anzuwenden sind. Der Einzelabschluss wird gemaR den
Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB) erstellt. Die
Hauptversammlung hat am 28. Juni 2012 die Pricewater-
houseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsge-
sellschaft zum Abschlussprifer und Konzernabschlusspriifer
fur das Geschéaftsjahr 2012 gewahlt. Der Priifungsauftrag
wurde durch den Aufsichtsrat erteilt. Vor dem Wahlvor-
schlag hat der Aufsichtsrat eine Unabhangigkeitserklarung

des Prifers eingeholt.

Im Rahmen des Borsengangs im April 2011 hat die Gesell-
schaft allen Mitarbeitern (mit Ausnahme des Vorstands),
die zum Zeitpunkt des Borsengangs in einem ungekiin-
digten Arbeitsverhdltnis standen, freiwillig, einmalig

und unentgeltlich eine bestimmte Anzahl an Aktien der
Gesellschaft zugewendet. Die Gesellschaft hat hierzu fur

jeden Mitarbeiter einen Betrag in Hohe seiner regelmaRi-
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gen Bruttomonatsgrundvergiitung — bei Tarifmitarbeitern
einschlieBlich Leistungszulage — aufgewendet und auch die
hierauf jeweils entfallenden Arbeitgeberbeitrage zur Sozial-
versicherung getragen. Den einzelnen Mitarbeitern wurden
danach Aktien im Gegenwert von ca. einer Nettomonats-
vergltung des jeweiligen Mitarbeiters zur Zeichnung an-
geboten. Der Preis der Aktien sowie die Zeichnungskosten
wurden von der Gesellschaft getragen. Die Sperrfrist,
innerhalb derer die Mitarbeiter Uber die zugewandten

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

Der Vorstand prift die Einflihrung eines aktienorientierten
Mitarbeiterbeteiligungsprogramms fiir Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter der GSW Immobilien AG und der Konzern-
unternehmen.

Meldepflichtige Wertpapiergeschafte

Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats oder ihnen
nahestehende Personen sind nach § 15a WpHG verpflich-
tet, meldepflichtige Geschéfte in Aktien der GSW Immobi-
lien AG oder sich darauf beziehenden Finanzinstrumenten
offenzulegen, wenn der Wert der Geschéfte innerhalb eines
Kalenderjahres die Summe von 5.000 EUR erreicht oder
Ubersteigt (sog. , Director’s Dealings"). Entsprechende Mit-
teilungen sind auf der Internetseite der GSW Immobilien AG

(www.gsw.de) einsehbar.

Erklarung zur Unternehmensfihrung
gem. § 289a HGB

Die Erkldarung zur Unternehmensfiihrung enthalt die Ent-
sprechenserkldarung nach § 161 AktG, relevante Anga-

ben zu den Uber die gesetzlichen Anforderungen hinaus
angewandten Unternehmensfuhrungspraktiken, eine
Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand und Auf-
sichtsrat sowie der Zusammensetzung und Arbeitsweise der
bestehenden Ausschusse. Sie ist auch auf unserer Internet-
seite unter www.gsw.de als Teil des Geschéftsberichts 2012

verdffentlicht.

Die Erkldrung zur Unternehmensfiihrung nach § 289a
HGB ist Bestandteil des Lageberichts. Nach § 317 Abs. 2
Satz 3 HGB sind die Angaben nicht in die Abschlusspriifung

einzubeziehen.
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Entsprechenserkldarung
gem. § 161 Abs. 1 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat der GSW Immobilien AG haben
am 14. Mai 2012 folgende Entsprechenserklarung nach
§ 161 Abs. 1 des Aktiengesetzes abgegeben:

Vorstand und Aufsichtsrat der GSW Immobilien AG ak-
tualisieren die Entsprechenserklarung und erklaren, dass
die GSW Immobilien AG seit dem 14. Mai 2012 den vom
Bundesministerium der Justiz im amtlichen Teil des Bundes-
anzeigers veroffentlichten Empfehlungen der Regierungs-
kommission Deutscher Corporate Governance Kodex in der
Fassung vom 26. Mai 2010 mit den nachfolgend genannten
Ausnahmen entspricht und ihnen auch zukiinftig mit den

nachfolgend genannten Ausnahmen entsprechen wird:

GemalB Ziffer 5.4.6 Absatz 2 des Kodex sollen die Mitglie-
der des Aufsichtsrats neben einer festen Vergiitung eine
erfolgsorientierte Vergltung erhalten. Die Aufsichtsratsmit-
glieder der Gesellschaft erhalten ausschlieBlich eine feste,
jedoch keine erfolgsorientierte Vergltung. Nach Ansicht
der Gesellschaft stellt die ausschlieBliche Zahlung einer
festen Vergltung an die Aufsichtsratsmitglieder in Hinblick
auf die Aufgaben des Aufsichtsrats, die Leitung des Unter-
nehmens durch den Vorstand unabhangig zu tiberwachen
und zu Uberpriifen, die am besten geeignete Vergiitungs-
struktur dar. Arbeitsbelastung und Haftungsrisiko der
Aufsichtsratsmitglieder entwickeln sich ferner in aller Regel
nicht parallel zum geschéftlichen Erfolg des Unternehmens.
Vielmehr wird gerade in schwierigen Zeiten, in denen eine
erfolgsorientierte Vergltung unter Umstanden zurlckgeht,
eine besonders intensive Wahrnehmung der Uberwa-
chungs- und Beratungsfunktion des Aufsichtsrats erforder-
lich sein. Der Verzicht auf eine erfolgsorientierte Vergiitung
der Aufsichtsratsmitglieder wird daher in der aktuellen
Corporate Governance-Diskussion von verschiedener Seite
beflirwortet und entspricht aus Sicht der Gesellschaft eher
der internationalen Best Practice. In ihrer Plenarsitzung vom

17. Januar 2012 hat die Kodexkommission selbst vorge-



schlagen, im Gegensatz zu der bisherigen Empfehlung eine
erfolgsorientierte Vergltung fur Aufsichtsratsmitglieder
nur noch als Moglichkeit neben einer festen Vergtitung zu

nennen.

GemaR Ziffer 7.1.2 Satz 4 des Kodex soll der Konzernab-
schluss binnen 90 Tagen nach Geschaftsjahresende, die
Zwischenberichte sollen binnen 45 Tagen nach Ende des
Berichtszeitraums offentlich zugénglich sein. Der Konzern-
abschluss der Gesellschaft wird innerhalb der gesetzlich
vorgesehenen Fristen erstellt und 6ffentlich zuganglich
gemacht und die Zwischenberichte der Gesellschaft werden
innerhalb von 60 Tagen nach Ende des Berichtszeitraums
erstellt und 6ffentlich zuganglich gemacht. Darlber hinaus
werden auch alle Verpflichtungen beziiglich der Erstellung
und Veroffentlichung des Konzernabschlusses und der Zwi-
schenberichte der Gesellschaft, die sich aus der Zulassung
der Aktien der Gesellschaft zum Teilbereich der Frankfurter
Wertpapierbérse mit weiteren Zulassungsfolgepflichten
(Prime Standard) ergeben, erfullt.

Aufgrund der zeitlichen Anforderungen einer sorgfaltigen
Erstellung der Konzernabschliisse und Zwischenberichte
kann die Einhaltung der in Ziffer 7.1.2 Satz 4 des Kodex
vorgesehenen Verodffentlichungsfristen noch nicht verbind-
lich zugesagt werden. Vorstand und Aufsichtsrat beab-
sichtigen jedoch, die bestehende Praxis dahingehend zu
Uberprtifen, ob auch der Empfehlung in Ziffer 7.1.2 Satz 4
des Kodex entsprochen werden kann.

Diese und frithere Entsprechenserklarungen sind auch auf
der Internetseite der Gesellschaft (www.gsw.de) dauerhaft

zugénglich.

Relevante Angaben zu Unternehmens-
fuhrungspraktiken, die Gber die
gesetzlichen Anforderungen hinaus
angewandt werden

Von Unternehmen wird heute mehr noch als vor Jahren
erwartet, ihre Rolle als guter Unternehmensbiirger (Good
Corporate Citizenship) wahrzunehmen und sich im Rahmen
einer Corporate Social Responsibility sozial und kulturell

zu engagieren. Auch die GSW mit ihrer tiber 85-jdhrigen

Tradition bekennt sich zu dieser Verantwortung.

Das traditionelle Bekenntnis zum Standort Berlin gehort
ebenso zu den Grundwerten des Unternehmens wie die
nachhaltige soziale Verantwortung. Der GSW-Privatisie-
rungskodex zum Schutz von Mieterrechten und das Enga-
gement fur soziale, kulturelle und sportliche Projekte mit
Schwerpunkt Kinder und Jugend sind Beispiele fiir nachhal-
tige Investitionen in die Zukunft der GSW Immobilien AG
und des Standorts Berlin. In Gestalt von internen Leitbil-
dern, Leitlinien und Leitsatzen haben wir dartiber hinaus
auch unserem téglichen unternehmerischen Handeln einen
Uber die gesetzlichen Anforderungen hinausgehenden
rechtlich-ethischen Rahmen verliehen, der unsere Werte

und Prinzipien widerspiegelt.

Die GSW Immobilien AG legt besonderen Wert auf einen
schonenden Umgang mit natlrlichen Ressourcen und auf
ein dkologisch vertragliches Wirtschaften. Unsere Anstren-
gungen zur Bewahrung der Lebensgrundlagen und zur
Verringerung von Emissionen sind in unserem Nachhal-
tigkeitsbericht dokumentiert, der zusammen mit weiteren
Informationen zum Thema Corporate Social Responsibility

auf unserer Internetseite verfugbar ist.
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Des Weiteren befolgen wir die Empfehlungen und Grund-
sdtze, welche die Initiative Corporate Governance der
deutschen Immobilienwirtschaft e.V. erarbeitet hat und die
auf der Internetseite der Initiative (www.immo-initiative.
de) abrufbar sind, mit Ausnahme der Empfehlung der Ziffer
4.3.6.i Abs. 2 und der Ziffer 5.5i zur Offenlegung samt-
licher privat durchgeftihrter Inmobiliengeschéfte durch
Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats. Da eine
Uberschneidung der Interessen der GSW Immobilien AG
mit den Interessen ihrer Organmitglieder in erster Linie bei
substanziellen Geschéften im tatsachlichen Tatigkeitsbe-
reich des Unternehmens, das heil3t vor allem bei An- oder
Verkdufen sowie Vermietungen in Berlin oder Potsdam,

in Betracht kommt, wurde die Pflicht der Organmitglie-
der zur Offenlegung privater Inmobiliengeschafte in den
Geschaftsordnungen des Aufsichtsrats und des Vorstands

entsprechend eingeschrankt.

Fur Immobiliengeschéfte zwischen der Gesellschaft oder
einem ihrer Konzernunternehmen einerseits und Mitglie-
dern des Aufsichtsrats andererseits hat der Aufsichtsrat
gemaR der Empfehlung der Ziffer 3.9.i des Corporate
Governance Kodex der deutschen Immobilienwirtschaft ein
ausdrickliches Zustimmungserfordernis des Aufsichtsrats

beschlossen.

Compliance, Risikomanagement und interne Revision sind

Bestandteile des internen Kontrollsystems.

Compliance ist fur die GSW Immobilien AG, ihre Konzern-
unternehmen und die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
von hoher Bedeutung, um das Vertrauen von Aktiondren,

Kunden und Vertragspartnern zu erhalten.

Compliance umfasst die Umsetzung und nachhaltige
Einhaltung der Grundsatze und Regeln verantwortungsbe-
wusster Unternehmensfiihrung. Dies sind die gesetzlichen
Bestimmungen, die Empfehlungen des Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex und des Corporate Governance
Kodex der deutschen Immobilienwirtschaft e. V. sowie die

unternehmensintern vorgegebenen Prozessabldufe und
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Verhaltensregeln. Die GSW Immobilien AG hat einen Chief
Compliance Officer ernannt, der direkt an den Vorstand
berichtet. Der Compliance Officer fuhrt das Insiderver-

zeichnis der Gesellschaft.

Die GSW hat im Jahr 2012 ihr unternehmensweites Compli-
ance-System weiter ausgebaut und dazu vor allem folgende

MaBnahmen ergriffen:

* Im Rahmen einer Regelkommunikation werden alle Un-
ternehmensbereiche fiir Compliance-Risiken sensibilisiert,
neue Compliance-Risiken identifiziert bzw. bestehende
Risiken angepasst sowie MaBnahmen zur Risikoverrin-
gerung erarbeitet. Die Ergebnisse werden regelmaBig an
Vorstand und Aufsichtsrat berichtet.

e Die GSW hat ein alle Bereiche umfassendes Schulungs-
konzept zur Korruptionspravention und eine Zuwen-
dungsrichtlinie erstellt. Zudem fiihrte das Unternehmen
weitere Compliance-Schulungen durch. Das Handbuch
Vertragsentwicklung und Vertragsmanagement, welches
die Transparenz und Nachvollziehbarkeit der Beschaf-
fungsvorgédnge der GSW Immobilien AG regelt und
sichert, befindet sich in Uberarbeitung.

e Ein Hinweisgebersystem (,Whistleblower Program") be-
findet sich in Vorbereitung und soll im Jahr 2013 imple-
mentiert werden. Hierbei wird ein externer Rechtsanwalt

als Ombudsmann eingesetzt.

Der Betrieb eines geeigneten und angemessenen Risiko-
managementsystems ist fiir den Vorstand der GSW ein
wichtiges Element verantwortungsvoller Unternehmens-
fuhrung. Aufgabe des Risikomanagements ist die kontinu-
ierliche Identifikation und Bewertung von Risiken fur die
Vermogenswerte, Ertragsaussichten und die 6ffentliche
Wahrnehmung des Unternehmens auf Basis einer definier-
ten Risikostrategie. Bei der GSW besteht eine einfache,
klare und eindeutige Organisationsstruktur, deren Prozesse
nach innen und auBen durch Kontroll- und Uberwachungs-
mechanismen abgesichert sind. Das bestehende konzern-
weite Risikomanagementsystem wird kontinuierlich an
aktuelle Entwicklungen angepasst und fortlaufend auf sei-
ne Funktionsfahigkeit Gberpriift. Das Risikomanagement-
system der GSW Immobilien AG ist umfassend im Lagebe-
richt dargestellt.



Die interne Revision ist als Stabsstelle unmittelbar dem
Vorstandsvorsitzenden des Unternehmens zugeordnet. Sie
wird bei der Aufdeckung von RegelverstoRen, insbesondere
bei der Sachverhaltsaufklarung, unterstitzend herange-
zogen und flhrt im Auftrag des Vorstands entsprechende

Prufungen durch.

Der Vorstand berichtet dem Aufsichtsratsplenum und dem
Prifungsausschuss regelméaRig tiber die Risikolage, das Risi-

komanagement, das Risikocontrolling und die Compliance.

Die Belange des Datenschutzes werden dartiber hinaus
durch einen entsprechend qualifizierten Datenschutz-

beauftragten wahrgenommen.

In unseren allgemeinen Geschéftsbedingungen flr den
Einkauf verpflichten wir uns und unsere Lieferanten zu
Integritat und Kooperation. GemaR unseren zusdtzlichen
Vertragsbestimmungen fur die Ausfihrung von Bauleis-
tungen fur Einzelgewerke versichern unsere Lieferanten die
uneingeschrankte Einhaltung des Arbeitnehmerentsende-
gesetzes und verpflichten sich, ausschlieRlich Mitarbeiter
aus Landern der Europdischen Union einzusetzen bzw. nur
solche Mitarbeiter aus Nicht-EU-Landern zu beschaftigen,
die im Besitz einer glltigen Arbeitserlaubnis sind. Dies gilt
auch fur die mit Zustimmung der GSW Immobilien AG

beauftragten Nachunternehmer.

Beschreibung der Arbeitsweise von
Vorstand und Aufsichtsrat sowie der
Zusammensetzung und Arbeitsweise
ihrer Ausschiisse

Die GSW Immobilien AG verfugt gemal den gesetzlichen
Vorgaben Uber eine zweigliedrige Leitungs- und Kontroll-
struktur. Wéhrend der Vorstand die Geschafte des Unter-
nehmens fuhrt, berdt der Aufsichtsrat den Vorstand bei der
Unternehmensleitung und Uberwacht dessen Geschéfts-
fuhrung. Die Kompetenzen von Vorstand und Aufsichtsrat
sind im Aktiengesetz, in der Satzung und in den Geschafts-
ordnungen fiir den Vorstand und den Aufsichtsrat gere-
gelt. Vorstand und Aufsichtsrat der GSW Immobilien AG

arbeiten zum Wobhle des Unternehmens eng zusammen.

Der aus drei Mitgliedern bestehende Vorstand leitet die
Geschafte der GSW Immobilien AG in eigener Verantwor-
tung und ist ihr gesetzlicher Vertreter. Er entwickelt die
strategische Ausrichtung des Unternehmens, stimmt diese
mit dem Aufsichtsrat ab und sorgt fiir ihre Umsetzung. Der
Vorstand erértert mit dem Aufsichtsrat in regelméBigen
Abstanden den Stand der Strategieumsetzung. Weiterhin
sorgt der Vorstand der GSW Immobilien AG fir die Einhal-
tung der gesetzlichen Bestimmungen und unternehmensin-
ternen Richtlinien und wirkt auf deren Beachtung durch die

Konzernunternehmen hin (Compliance).

Auch die Fortentwicklung des Risikomanagements und
-controllings liegt im Verantwortungsbereich des Vor-
stands. Jedes Vorstandsmitglied leitet den ihm im Ge-
schaftsverteilungsplan zugewiesenen Geschaftsbereich
selbststandig und in eigener Ressortverantwortung. Unbe-
schadet dieser Geschaftsverteilung tragen die Mitglieder
des Vorstands jedoch gemeinsam die Verantwortung fur

die gesamte Geschéftsfiihrung.

Die Vorstandsmitglieder werden vom Aufsichtsrat bestellt.
Der Aufsichtsrat legt die Verglitung der Vorstandsmitglieder
und den Geschaftsverteilungsplan des Vorstands fest. Bei
der Zusammensetzung des Vorstands soll der Aufsichtsrat
auch auf Vielfalt (Diversity) achten und dabei insbesondere
eine angemessene Berticksichtigung von Frauen anstreben.
Dem Vorstand gehdren derzeit keine weiblichen Mitglieder
an. Der Aufsichtsrat wird bei zukiinftigen Entscheidungen
Uber die Bestellung von Vorstandsmitgliedern den Gedan-
ken der Vielfalt (Diversity) berticksichtigen und in seine

Entscheidungen als wichtigen Aspekt einflieBen lassen.

Der Aufsichtsrat berdt und Gberwacht den Vorstand bei
der Leitung des Unternehmens. Er bestellt die Mitglieder
des Vorstands und ist berechtigt, diese aus wichtigem
Grund abzuberufen. Der Aufsichtsrat wird vom Vorstand
regelmaRig, zeitnah und umfassend insbesondere tiber
grundsétzliche Fragen der Unternehmensplanung sowie
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage, die Rentabilitdt

und die Geschéaftsentwicklung der Gesellschaft und ihrer
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Tochterunternehmen informiert. GeméaR § 8 der Satzung
besteht der Aufsichtsrat aus sechs von der Hauptversamm-

lung gewahlten Mitgliedern.

Die Aufsichtsratsmitglieder sind jeweils fur die Zeit bis zur
Beendigung der Hauptversammlung gewébhlt, die Giber ihre
Entlastung fur das Geschéftsjahr 2014 beschlieft.

Als unabhangiges Aufsichtsratsmitglied des Aufsichtsrats
mit Sachverstand auf den Gebieten der Rechnungslegung
und Abschlusspriifung nach § 100 Abs. 5 AktG hat der

Aufsichtsrat Herrn Dr. Jochen Scharpe benannt.

Zur Steigerung der Effizienz seiner Arbeit hat der Aufsichts-

rat die folgenden standigen Ausschiisse gebildet:

Prisidium des Aufsichtsrats

Das Prasidium des Aufsichtsrats besteht aus dem Vorsitzen-
den des Aufsichtsrats, seinem Stellvertreter und einem wei-
teren vom Aufsichtsrat gewéhlten Mitglied. Das Prdsidium
berat Uber Schwerpunktthemen sowie Uber die langfris-
tige Nachfolgeplanung fuir den Vorstand und bereitet die
Beschliisse des Aufsichtsrats vor, insbesondere Uiber die
Bestellung und Abberufung von Mitgliedern des Vorstands,
die Ernennung des Vorstandsvorsitzenden, den Abschluss,
die Anderung und die Beendigung der Anstellungsvertrige
mit den Mitgliedern des Vorstands und tiber die Struktur
des Vergltungssystems fir den Vorstand. Dartber hinaus
beschlieit das Prasidium anstelle des Aufsichtsrats tber die
Zustimmung zu MaBnahmen des Vorstands, die nach der
Satzung der Gesellschaft oder der Geschéftsordnung fiir
den Vorstand nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats vorge-
nommen werden dirfen, sofern die Angelegenheit keinen
Aufschub duldet und ein Beschluss des Aufsichtsrats nicht
rechtzeitig gefasst werden kann. Das Prdsidium entscheidet
ferner tiber die Zustimmung zu bestimmten Geschéaften,

an denen Mitglieder des Vorstands oder des Aufsichts-

rats bzw. der Abschlusspriifer der Gesellschaft beteiligt
sind, falls eine solche Zustimmung nach dem Gesetz, der
Satzung der Gesellschaft oder den Geschéftsordnungen fir
den Vorstand oder den Aufsichtsrat oder aufgrund eines
Beschlusses des Aufsichtsrats erforderlich ist.
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Nominierungsausschuss

Der Nominierungsausschuss setzt sich aus dem Aufsichts-
ratsvorsitzenden sowie den weiteren Mitgliedern des
Prasidiums zusammen. Der Nominierungsausschuss schlagt
dem Aufsichtsrat fur dessen Wahlvorschlage an die Haupt-

versammlung geeignete Kandidaten vor.

Priifungsausschuss

Der Priifungsausschuss wird aus drei vom Aufsichtsrat
gewdhlten Mitgliedern gebildet. Der Priifungsausschuss
befasst sich insbesondere mit Fragen der Rechnungslegung,
des Risikomanagements und der Compliance und bereitet
die Beschliisse des Aufsichtsrats tiber den Jahres- und den
Konzernabschluss und tiber den Vorschlag an die Haupt-
versammlung zur Bestellung des Abschlusspriifers sowie die
Vereinbarungen mit dem Abschlusspriifer vor. Der Prii-
fungsausschuss erortert mit dem Vorstand die Grundsatze
der Compliance, der Risikoerfassung und der Angemessen-
heit und Funktionsfahigkeit der internen Kontrollsysteme.
Der Vorsitzende des Priifungsausschusses ist unabhangig
und verfugt tber besondere Kenntnisse und Erfahrungen

in der Anwendung von Rechnungslegungsgrundsatzen und

internen Kontrollverfahren.

Zusétzlich wurde im Dezember 2012 ein vorlbergehen-
der Projektausschuss eingerichtet, der sich 2013 zeitlich
befristet mit dem vom Vorstand initiierten Projekt zur
Standortbestimmung der GSW-Zentrale nach Auslaufen
des aktuellen Mietvertrags im Jahr 2015 befasst. Der
Projektausschuss begleitet die MaRnahmen des Vorstands
beratend und bereitet erforderliche Entscheidungen im

Aufsichtsratsplenum vor.

Weitere Informationen zur Tatigkeit des Aufsichtsrats und
seiner Ausschiisse sind im Bericht des Aufsichtsrats enthalten.

Ein wesentliches Element guter Corporate Governance stellt
fur die GSW Immobilien AG die transparente und verstand-
liche Berichterstattung tiber die Vergiitung ihres Vorstands
sowie Uber die Mitglieder ihres Aufsichtsrats dar. Hierzu
wird auf den ausfiihrlichen Vergltungsbericht verwiesen,
der ebenfalls Bestandteil des zusammengefassten Lagebe-

richts ist.



Uberblick

Das Geschaftsmodell der GSW ist auf die Bewirtschaftung
von Wohnimmobilien in Berlin ausgerichtet — mit dem Ziel,
stabile und kontinuierlich wachsende Liquiditatstiberschus-
se zu erwirtschaften. Der GroBraum Berlin bietet als einer
der attraktivsten Wohnimmobilienméarkte Deutschlands
hervorragende Rahmenbedingungen. Seit Jahren ist die
Stadt entgegen dem Bundesdurchschnitt von positiven

demografischen Trends gekennzeichnet.

Ein wesentlicher strategischer Baustein des Unternehmens

ist das aktive und wertorientierte Portfoliomanagement, das
nachhaltige steigende Renditen erzielen soll. Die Werthaltig-
keit des Portfolios und die Wettbewerbsféhigkeit der GSW
sollen langfristig gesichert werden. Dies schlieRt unter ande-
rem die kontinuierliche Entwicklung des Immobilienbestands
durch wertsteigernde Instandhaltungs- und Modernisie-
rungsmafnahmen sowie Effizienzsteigerungen bei gleichzeiti-

ger Kundenorientierung im Property-Management ein.

Im Geschéftsjahr 2012 hat die GSW ihren Fokus darauf ge-
legt, die Bewirtschaftung des Immobilienportfolios weiter
zu optimieren und sich durch gezielte Ankaufe weiterhin
gut zu positionieren. Die wirtschaftlichen Rahmendaten des
Portfolios entwickeln sich dabei gemaR den Erwartungen
gut: Dazu zéhlen vor allem eine kontinuierliche Mietent-

wicklung und eine Optimierung des Leerstands.

Die GSW ist einer der groBten Akteure am Berliner Wohn-
immobilienmarkt. Das Portfolio ist breit diversifiziert,
sowohl in Bezug auf die Wohnlagen als auch mit Blick auf
die WohnungsgroBen und Baujahresklassen. Zum tber-
wiegenden Teil (mehr als 90 %) befinden sich die Objekte
in saniertem oder teilsaniertem Zustand. Die operative
Bewirtschaftungsperformance der GSW waéchst stetig

und nachhaltig, vor allem durch Mieterh6hungen (2,8 %
zum Vorjahr per 31. Dezember 2012) und den Abbau des
Leerstands (auf 2,7 % zum 31. Dezember 2012). Zur Opti-
mierung der Cashflows und der Immobilienwerte sind die
Sanierung und Modernisierung der Wohnungen und Ge-

baude weitere Bausteine. Zusdtzlich zur stetigen Sanierung

von Wohnungen im Rahmen der Wiedervermietung hat die
GSW im Jahr 2012 ein komplexes Modernisierungsprojekt

im Bezirk Lichtenberg realisiert.

Die GSW konnte ihr Portfolio im Jahr 2012 durch Ankau-
fe um Uber 11 % erweitern. Die operative Plattform der
GSW ermdglicht es dabei, das Immobilienportfolio durch
attraktive Zuk&ufe zu vergréBern und zu optimieren und
gleichzeitig neu erworbene Wohneinheiten mit nur mar-
ginalen Steigerungen der absoluten Verwaltungskosten in
das bestehende Portfolio zu integrieren.

Daneben werden fortlaufend die bestehenden Portfolien
evaluiert und MaBnahmen zur Optimierung der Portfo-
liostruktur tiberpriift; dies schlieBt den selektiven Verkauf
einzelner Wohneinheiten und kleinerer Portfolien ein. An-
gesichts der Marktentwicklung schlieBt die GSW auch nicht
aus, im Einzelfall unter Nutzung von Marktopportunitaten
umfangreichere Teilbestdnde zur Realisierung von Wertstei-

gerungen zu verkaufen.

PortfolioUbersicht

Mit 59.661 eigenen Wohn- und Gewerbeeinheiten, deren
Anteil an den gesamten Jahresmieteinnahmen 98,4 % be-
tragt, bewirtschaftet die GSW eines der groften Immobili-
enportfolien in der Hauptstadt.
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WOHNIMMOBILIENPORTFOLIO 31.12.2012

Bezirk Anzahl GSW-Wohnungen
Anzahl Wohnungen | Miete (Nettokaltmiete in EUR/m?) | Leerstand’ in% oo <2.500 <5.000 " <7500 m>7.500

Pankow
4126 | 5,28 EUR | 1,9%

Mitte

3032 Lichtenberg 7?
5,32 EUR 2.398 | 5,36 EUR | 5,2%

0,7%

shain-Kreuzberg
5,28 EUR | 2,0% pmarzahn-
Hellersdorf

Charlottenburg-
Wilmersdorf

4.874 1560 EUR | 0,8%
Tempelhof-Schoneberg
2.976 | 5,01 EUR | 5,8%

Neukdlln Treptow-Kopenick
2152|545 EUR | 1,5% 2:086] 528 EUR|59%

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

" Der Leerstand entspricht dem Verhiltnis zwischen leerstehenden und vermietbaren Einheiten des jeweiligen Portfolios.
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Bezirk Mieteinheiten Anteil am Portfolio

(%) Nettokaltmiete (EUR/m2) Leerstand in % nach Mieteinheiten

31.12.2012 31.12.2011  Differenz 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011 Anderung 31.12.2012 31.12.2011  Differenz
in %

Spandau 13.727 12.074 1.653 23,4 22,9 4,98 4,81 3,5 3,3 4,2 -0,9
Reinickendorf 9.673 8.934 739 16,5 16,9 5,09 4,87 4,5 2,4 3,2 -0,8
Friedrichshain-
Kreuzberg 7.098 7103 -5 121 13,5 5,28 516 2,3 2,0 3,0 -1,0
Steglitz-
Zehlendorf 5.828 5.904 -76 9,9 1,2 5,47 5,33 2,6 2,3 2,5 -0,2
Charlottenburg-
Wilmersdorf 4.874 4.599 275 8,3 8,7 5,60 5,53 1.3 0,8 1,2 -0,4
Pankow 4126 4.221 -95 7,0 8,0 5,28 517 21 1,9 31 -11
Mitte 3.032 1.590 1.442 5,2 3,0 5,32 5,26 11 0,7 1.6 -0,8
Tempelhof-
Schoneberg 2.976 2.728 248 51 5,2 5,01 4,93 1,6 5,8 6,7 -1,0
Lichtenberg 2.398 2.398 0 41 4,5 5,36 5,21 2,9 5,2 3,7 1.5
Neukolin 2.152 1.264 888 3,7 2,4 5,45 5,36 1.7 1,5 2,1 -0,5
Treptow-
Kopenick 2.086 1.746 340 3,6 3,3 5,28 514 2,7 59 5,8 0,1
AuBerhalb
Berlins 698 229 469 1,2 0,4 5,30 6,01 -11,8 6,3 4,8 1,5
Gesamt 58.668 52.790 5.878 5,22 5,08 2,8 2,7 3,4 -0,7

Ungeféhr 37 % der Wohnungen im Portfolio wurden in der
ersten Halfte des 20. Jahrhunderts oder friher erbaut und

gehoren damit zu einem der attraktivsten Baujahrescluster.
Weitere 36 % stammen aus den Jahren 1950 bis 1969. Die
Ubrigen Wohnungen wurden nach 1970 errichtet.

Die durchschnittliche Mietdauer im Portfolio betragt ca.
12 Jahre. Im Hinblick auf die Dauer der Mietverhaltnisse
ist die Bildung zweier groBer Cluster zu beobachten. Etwa
26 % der Wohneinheiten sind bereits ldnger als 15 Jahre
vermietet; unter den Mietern befinden sich einige, die ihre

Wohnung bereits seit Gber 30 Jahren bewohnen. Der Anteil

der Wohnungen mit einer aktuellen Mietdauer von unter
5 Jahren betragt ca. 40 %. Dies zeigt die Vermietungserfol-
ge der vergangenen Jahre.

Die durchschnittliche WohnungsgroRe belduft sich auf
60,5 m2. Rd. 43 % der Wohnungen sind kleiner als 55 m2.
Der demografische Trend zeigt deutlich eine zunehmende
Anzahl von Ein- und Zweipersonenhaushalten, sodass die
GSW mit ihrem Wohnungsbestand fur diese wichtige Mie-
terzielgruppe auch in Zukunft gut aufgestellt ist.
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WOHNUNGSGROSSE PREISKATEGORIE
21,1% 11,3% 25,6% 74,4%
UBER 75 m2 UNTER 40 m2 PREISGEBUNDEN: PREISFREI:
(NKM je m2: 5,34 EUR) (NKM je m2: 5,17 EUR)
31,8%
40-55 m?
16,0%
65-75 m?2
19,9%
55-65 m?

Etwa 26 % aller Wohnungen sind preisgebunden. Zum
Stichtag konnte in diesen Objekten eine Nettokaltmiete
von 5,34 EUR/m2 erzielt werden. Dieser Wert liegt tiber
dem GSW-Durchschnitt, was auf das durchschnittlich
jlingere Baualter der preisgebundenen Objekte zurlickzu-
fuhren ist: Mehr als ein Drittel der heute preisgebundenen

Wohnungen wurde nach 1980 errichtet.

AUFTEILUNG IST-NETTOKALTMIETE IN EUR/ m?

Uber 90 % des Portfolios ist saniert oder teilsaniert. Der
Anteil unsanierter Objekte betragt etwa 8 % (ca. 4.900
Wohnungen). Dabei handelt es sich zu einem groBen Teil
um Gebdude, die ofenbeheizt sind. Diese stehen im Fokus
der Investitionsstrategie der GSW. Durch gezielte Inves-
titionen kdnnen Mietsteigerungspotenziale gehoben und
dadurch die heute oft unterdurchschnittlichen Bewirtschaf-
tungskennzahlen dieser Immobilien nachhaltig verbessert

werden.

Anteil in %
30
25
20 18,5

15

10 9.2

1,6 21

16,9

11,3

3.8 3.8

unter 3,00 3,01-3,50 3,51-4,00 4,01-4,50

4,51-5,00

501-550 5,51-6,00 6,01-6,50 6,51-700  iber 7,00 EUR/m?
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Zum 31. Dezember 2012 betrug die durchschnittliche
Wohnungsmiete des Gesamtportfolios 5,22 EUR/m?
(2011: 5,08 EUR/m?2) und konnte somit um 2,8 % gegen-
Uber dem Vorjahr gesteigert werden. Dazu haben unter
anderem circa 6.500 Mieterh6hungen bei Bestandsmietern
und Neuvermietungen, aber auch zielgerichtete Ankaufe
beigetragen. So konnte im preisfreien Wohnungsbestand
eine Neuvermietungsmiete abgeschlossen werden, die

um ca. 12 % Uber der vorherigen Bestandsmiete lag. Am
31. Dezember 2012 lag die Nettokaltmiete bei knapp zwei
Dritteln aller Wohnungen Uber 5,00 EUR/m2; noch im
Vorjahr waren lediglich rd. 57 % des Bestands zu diesem

Preis vermietet.

Die GSW konnte die Leerstandsquote bei Wohnungen im
Jahresverlauf von 3,4 % zum Jahresende 2011 auf 2,7 %
zum Stichtag 31. Dezember 2012 senken.

Die GSW investiert kontinuierlich in die Gebaudesubstanz
und den Ausstattungsstandard ihrer Wohnungen, um ihr
Portfolio auf Dauer attraktiv zu halten. So wird ein Teil der
Wohnungen vor ihrer Neuvermietung modernisiert, um ei-
nen zeitgemaBen Zustand herzustellen und eine Anpassung
an die aktuelle Marktmiete zu erreichen. Dazu werden
beispielsweise Bdder und Kiichen erneuert oder FuBbdden

neu verlegt.

Insgesamt hat die GSW im Geschéftsjahr 2012 fur Instand-
haltung und Modernisierung etwa 14 EUR/m?2 investiert
und geht davon aus, dieses Niveau auch mittelfristig aufzu-

wenden.

Zusatzlich sind Modernisierungsprojekte fiir die Zukunft
vorgesehen, die Uber eine reine Instandhaltung oder Mo-
dernisierung einzelner Wohnungen hinausgehen. Im Jahr
2012 wurde beispielsweise ein Modernisierungsvorhaben
fiir 200 Wohnungen im Bezirk Lichtenberg realisiert: Die
ofenbeheizte Wohnanlage wurde rundum erneuert. Dabei
erfolgten neben dem kompletten Austausch der Haus-
technik auch Verbesserungen an den Grundrissen und der

Anbau von Balkonen. DammmaBnahmen und der Ersatz

der bisherigen Kohledfen durch eine moderne Heizungs-
und Warmwasseraufbereitungsanlage fiihren kiinftig zu
einer Reduktion des CO,-AusstoRes in der Wohnanlage um
rd. 60 %. So entsteht ein modernes Quartier mit spirbar
verbesserter Lebens- und Umweltqualitdt. Gleichzeitig wird
das Bewirtschaftungsergebnis der Wohnanlage deutlich
und nachhaltig gesteigert. Die Uiberwiegend kleinen Ein- bis
Zweizimmerwohnungen konnten nach der Sanierung zu
einer Nettokaltmiete zwischen 8,00 und 8,50 EUR/m2 neu

vermietet werden.

Im Jahr 2012 ist der deutsche Markt fiir Wohnimmobilien-
Investments dem Beratungsunternehmen CBRE zufolge
weiter dynamisch gewachsen. Das Finanzierungsumfeld
blieb glinstig, die Nachfrage nach wertstabilen Anlagen
hoch; zudem stiegen die Mieten in den meisten Regionen
Deutschlands, was eine Investition in Wohnimmobilien
besonders rentabel machte. Das aktuelle Trendbarometer
der Wirtschaftsprifungsgesellschaft Ernst & Young zum
deutschen Immobilien-Investmentmarkt prognostiziert
fur 2013 eine Fortsetzung dieser Entwicklung. Genau wie
im Vorjahr beurteilen 99 % der befragten institutionellen
Anleger den Immobilienstandort Deutschland als attraktiv
oder sehr attraktiv; die Mehrheit erwartet eine Zunahme
des Transaktionsangebotes. Die Befragten begriinden ihre
Prognose vor allem damit, dass Deutschland insbesondere
in Bezug auf seine attraktiven Rahmenbedingungen weiter-

hin als sicherer Hafen gesehen werde.

Nach Schédtzungen von CBRE hat sich das Transaktionsvo-
lumen in Wohnimmobilien-Portfolien in Deutschland zum
Vorjahr um fast 84 % auf etwa 11,25 Mrd. EUR erhoht
(2011: 6,1 Mrd. EUR). Besonders attraktiv war wie in den
Vorjahren Berlin, wo rund ein Viertel des deutschland-
weiten Transaktionsvolumens umgesetzt wurde. Mit 2,75
Mrd. EUR entspricht dies einer Steigerung des Volumens
um 20 % zum Vorjahr (2011: 2,3 Mrd. EUR). Abseits der
Kaufe von Gesamtportfolien stieg die Investitionssumme
auch bei Ein- und Zweifamilienhdusern, Eigentumswohnun-
gen und Mehrfamilienhdusern. Auf diesem Feld rechnet
CBRE deutschlandweit fiir 2012 mit einem Volumen von ca.
8,5 Mrd. EUR im Vergleich zu 7,7 Mrd. EUR im Jahr 2011.
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Auch im Ernst & Young-Trendbarometer 2013 ist Berlin mit
einer Zustimmung von 44 % weiterhin klarer Favorit fur
Wohninvestitionen, mit deutlichem Abstand zu den néachst-
platzierten Stadten Hamburg, Frankfurt und Minchen
(Zustimmung: 24 %). Laut CBRE soll Berlin im Jahr 2013 der
umsatzstarkste lokale Transaktionsmarkt fiir Wohnimmobi-

lien in Europa bleiben.

Folgende Ubersicht liefert einen Uberblick tiber die wesent-

lichen Transaktionen (Auszug) im Jahr 2012 (Berlin):

Einheiten Flache Kaufpreis Kaufer
m? EUR EUR/m?
6.500 350.000 450.000.000 1.300 Deutsche Wohnen AG (DW AG) *
3.000 235.000 200.000.000 850 Corestate Capital AG
4.000 205.000 176.000.000 860 GSW Immobilien AG
2.600 152.000 147.000.000 970 GSW Immobilien AG **
4.500 300.000 130.000.000 450 Blackstone Group L.P. *
1.250 81.000 115.000.000 1.400 Taliesin Property Fund & geschl. dt. Fonds
3.100 201.000 110.000.000 550 Estavis AG
2.100 135.000 97.500.000 720 GEWOBAG
1.500 98.000 93.000.000 950 Howoge Wohnungsbaugesellschaft mbH
950 61.000 75.000.000 1.250 immeo Wohnen Gruppe
1.300 87.000 65.000.000 750 conwert Immobilien Invest SE
600 43.200 47.000.000 1.100 Industria Wohnen (Tochter der Degussa)
600 35.000 40.000.000 1.150 (Objektgesellschaft italienischer Pensionskassen)
150 12.400 37.000.000 3.000 Bayerische Apothekerversorgung
420 22.000 30.000.000 1.350  Westgrund AG
215 14.000 29.000.000 2100 Estavis AG
400 27.000 27.000.000 1.000 GSW Immobilien AG
300 18.000 26.500.000 1.450 n/a

* Berlin-Anteil [** inkl. Nicht-Berlin-Anteil von 470 Mieteinheiten
Quelle: CBRE
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Verkaufer

Barclays Bank PLC (BauBeCon)

Berlin 11l A/S

ei invest

ZBl Wohn- und Gewerbeimmobilien AG
Insolvenzmasse von Level One
Corestate Capital AG

Kristensen Properties

FFIRE Investment GmbH
(Tochtergesellschaften)

Prelios Residential Investments (Resident
Berlin 1 P & K GmbH)

n/a (auslandische Fonds)

Prelios

(Luxemburger Gesellschaft)
(Luxemburger Fondsgesellschaft)
NCC Deutschland
(Objektgesellschaft)

(auslénd. Fonds)

(privater Investor)

JV Benson Elliot Capital Management/
Hirling Capital Investment Services



Neben der Optimierung des derzeitigen Portfolios plant
die GSW auch weiterhin gezielte und preisaddquate
Akquisitionen neuer Bestande mit Entwicklungs- und
Ertragsperspektiven bei lediglich geringfligiger Steigerung
der Verwaltungskosten. Im Geschaftsjahr 2012 wurden
Akquisitionsangebote mit iber 65.000 Wohn- und Gewer-
beeinheiten gepruft.

Mit Wirkung zum 31. Dezember 2012/ 1. Januar 2013
konnte die GSW den Bestand im Rahmen von finf
Einzeltransaktionen um 7.000 Wohnungen vergroRern,
wobei mehr als 6.500 Wohnungen auf den Standort

Berlin entfallen. Diese liegen mehrheitlich in unmittelbarer
Nachbarschaft zum bisherigen GSW-Wohnungsbestand
und erganzen diesen optimal. Es handelt sich um attraktive
Lagen mit geringem Leerstandsniveau (2,1 %), insbesonde-
re in Spandau (27,7 %), Mitte (23,9 %), Neukolin (12,7 %)
und Reinickendorf (11,6 %). Im Rahmen einer Akquisition
erwarb die GSW auch ein Teilportfolio mit rd. 500 Woh-
nungen auBerhalb Berlins (6,7 %). Es ist geplant, dieses

Teilportfolio wieder zu verkaufen.

¢ Die

zum Ankaufszeitpunkt bei

des Berliner Wohnungsbestands lag
(5,38 EUR/m?
fir Gesamtankdufe) und hebt damit das Mietniveau der
GSW weiter an.

konnte die GSW den

dieses gut nachgefragten Bezirks auf

¢ Durch den

steigern.

e Gut der erworbenen Wohnungen wurden
zdhlen damit zur attraktivsten Bau-
jahresklasse und verstarken den GSW-Anteil in diesem

Cluster auf ca. 37 %.

e Die
mit

der Ankaufe liegt
unter dem GSW-Durchschnitt, starkt so
weiter das Wohnungsangebot fiir kleinere Haushalte und
damit das wachstumsstarkste Segment in Berlin.

Die Gesamtwohnflache des Portfolios betragt 376.900

m2. Der Kaufpreis fir die akquirierten Bestdnde betrug

rd. 350 Mio. EUR bzw. rd. 912 EUR/m? und liegt somit
geringfligig Gber dem durchschnittlichen GSW-Gesamt-
marktwert zum 31. Dezember 2012. Die Zukaufe werden
das Gesamtergebnis der GSW ab dem Jahr 2013 nachhaltig
stirken, da der Nutzen-Lasten-Wechsel bzw. der Anteils-

Ubergang zum Jahreswechsel vollzogen wurde.

Im Rahmen ihrer Privatisierungsstrategie verauBerte die
GSW im Jahr 2012 insgesamt 920 Einheiten, in erster Linie
an Kapitalanleger und Selbstnutzer. Die Nachfrage nach
Wohneigentum ist nach den positiven Vorjahren auch im
Jahr 2012 hoch geblieben. Die GSW konnte ihre Erldse
aus Immobilienverkdufen im Vergleich zum Vorjahr um
20,6 % auf insgesamt 68,5 Mio. EUR steigern (Vorjahr:
56,8 Mio. EUR). Der gesamte definierte Privatisierungsbe-
stand (Eigentumswohnungen) umfasst ein Volumen von
etwa 2.500 Einheiten (Stand: 31. Dezember 2012).

Das Immobilienportfolio der GSW besteht aus 722 bebau-
ten Wirtschaftseinheiten sowie 32 unbebauten Grund-
stiicken und wurde zum 31. Dezember 2012 durch den

externen Dienstleister CBRE bewertet.

Die Ermittlung der Marktwerte erfolgte auf Grundlage
der Discounted-Cashflow-Methode (DCF-Methode).
Dazu wurde ein Detailplanungszeitraum von zehn Jahren
berticksichtigt, in dem Netto-Zahlungszuflisse aus der
Bewirtschaftung der Objekte prognostiziert wurden. Nach
dem Ende des zehnten Jahres wurde ein Verkaufswert
angesetzt, der sich durch Kapitalisierung des errechneten

Jahresreinertrags der elften Periode ergibt.

Fur die Diskontierung der Zahlungsstréme wurden markt-
Ubliche und laufzeitkongruente Diskontierungsséatze von
durchschnittlich 6,07 % und marktibliche Kapitalisierungs-
sdtze der ewigen Rente von durchschnittlich 5,23 %

zugrunde gelegt.
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Bei der Bewertung wurde flir Wohnungen von einer
nachhaltig erzielbaren Marktmiete fir das GSW-Portfolio
von 5,84 EUR/m?2 ausgegangen, welche ca. 12 % Uber
der aktuellen Ist-Nettokaltmiete von 5,22 EUR/m? liegt.
Zur Ableitung der Marktmiete orientierte sich CBRE am
aktuellen Mietspiegel, an den Mietangeboten von Ver-
gleichsobjekten aus der CBRE-internen Datenbank sowie
an aktuellen Vermietungen in den Bewertungsobjekten. Es
wurde ein Anstieg der Marktmieten von durchschnittlich
1,06 % p. a. unterstellt.

Insgesamt weist das Portfolio der GSW zum Stichtag einen
Marktwert von 3.348 Mio. EUR auf. Der Uberwiegende
Teil von 3.327 Mio. EUR bzw. 909 EUR/m? entfillt auf den
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Spandau 23,4 4,98 5,25
Reinickendorf 16,5 5,09 5,58
Friedrichshain-Kreuzberg 121 5,28 6,34
Steglitz-Zehlendorf 9,9 5,47 6,37
Charlottenburg-Wilmersdorf 8,3 5,60 6,25
Pankow 7,0 5,28 6,16
Mitte 5,2 5,32 6,17
Tempelhof-Schéneberg 51 5,01 5,28
Lichtenberg 41 5,36 6,11
Neukolln 3,7 5,45 6,49
Treptow-Koépenick 3,6 5,28 5,99
AuBerhalb Berlins 1,2 5,30 5,62
Summe/
Durchschnitt 100,0 5,22 5,84

*) Quelle: CBRE
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bebauten Immobilienbestand (2011: 2.924 Mio. EUR bzw.
873 EUR/m2), die unbebauten Grundstiicke wurden mit
rd. 21 Mio. EUR bewertet. Im Vergleich zum Vorjahr ergibt
sich eine Wertsteigerung von rd. 36 EUR/m? bzw. 4,1 %.
In den Bezirken Spandau und Reinickendorf, in denen die
GSW mit rd. 40 % ihres Bestands vertreten ist, konnte
eine Wertentwicklung von rd. 4,3 % realisiert werden.

Zu dem Wertzuwachs trugen neben der operativen
Bewirtschaftungsperformance der GSW auch der Ankauf
der 6.791 neuen Wohneinheiten und die allgemein positive
Entwicklung des Miet- und Transaktionsmarkts bei. Ohne
Akquisitionen und Verkdufe betrug die Wertsteigerung
pro m?ca. 3,2 %.
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3,3 52,9 707,2 785 13,4 35 A
2,4 35,0 504,6 870 14,4 57 A
2,0 31,3 459,3 959 14,7 31 A
2,3 26,8 428,8 1.051 16,0 20 A
0,8 18,4 266,0 966 14,5 13 A
1,9 14,2 229,2 1.008 16,1 58 A
0,7 10,6 158,0 949 14,9 13,1 A
58 12,5 170,6 803 13,7 6,6 A
5,2 7.4 118,1 979 15,9 12,4 A
1,5 8,5 133,8 1.051 15,7 75 A
59 7.0 110,8 942 15,8 10,3 A
6,3 2,8 40,7 889 14,5
2,7 227,4 3.3271 909 14,6 41 A



Entwicklungen im Jahr 2012

Mit der Emission ihrer ersten Wandelanleihe im Novem-

ber 2012 hat die GSW ihre Finanzierungsquellen erfolgreich
diversifiziert und ihre unternehmerische Flexibilitat weiter er-
hoht. Aufgrund der groBen Nachfrage konnte sich die GSW
langfristige Liquiditat zu attraktiven Konditionen sichern und
viele neue institutionelle Investoren gewinnen. Das Ge-
samtemissionsvolumen der Wandelanleihe belduft sich auf
182,9 Mio. EUR. Sie hat eine Laufzeit von sieben Jahren, mit
einem Kindigungsrecht fiir Investoren im flnften Jahr, und
wird mit einem Coupon von 2,00 % p.a. verzinst. Der bei
der Emission festgesetzte anfangliche Wandlungspreis von
36,205 EUR entsprach einer Pramie von 22,5 % (iber dem
Referenzkurs von 29,555 EUR bzw. einer Primie von 29,5 %

Uber dem NAV des dritten Quartals 2012 von 27,950 EUR.

Im Jahr 2012 wurden dartber hinaus Darlehensvertrdge im
Volumen von rd. 31 Mio. EUR in Verbindung mit Zinsfallig-
keiten neu strukturiert und fur weitere zehn Jahre refinan-

ziert.

Im zweiten Halbjahr 2012 konnte durch den Abschluss
einer Forwardzinssicherung die Anschlusskondition fir eine
im Jahr 2015 auslaufende Zinsbindung bis ins Jahr 2021
gesichert werden. Der Zinsswap liber 188,0 Mio. EUR gilt

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

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

zur Stabilitit des Zinsniveaus fir die GSW in Zukunft bei.

Mio. EUR
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Im Zuge der Portfoliokdufe wurde zum 31. Dezember 2012
ein bestehendes Darlehen von nominal 90,0 Mio. EUR Uber-
nommen. Das Darlehen ist mit einem Festzins von 4,0 % p.a.
ausgestattet und hat eine Laufzeit bis zum 31. Oktober 2015.

Mit Ausnahme des vorgenannten Darlehens stehen bis zum
Jahr 2016 keine weiteren nennenswerten Verbindlichkeiten

zur Refinanzierung an.

Finanzierungsstruktur

Insgesamt bestehen Darlehensbeziehungen zu zwolf Ban-
ken mit einem Nominalbetrag von 1.907,0 Mio. EUR per
31. Dezember 2012. Hinzu kommen die Verbindlichkeiten
aus der Wandelanleihe in Hohe von 182,9 Mio. EUR.

Die GSW unterzieht ihr Kreditportfolio unterjdhrig einer
regelmaRigen und umfassenden Risikoanalyse. Dabei
werden unter anderem Zinsdnderungs- und Klumpenrisi-
ken, Kontrahentenausfallrisiken sowie die Risiken aus Loan

Compliance betrachtet.
Aufgrund der ausgewogenen Félligkeitsstruktur besteht in
den ndchsten Jahren kein nennenswerter Refinanzierungs-

bedarf.

Die gewichtete durchschnittliche Laufzeit der Verbindlich-
keiten betrdgt zum Stichtag 10,2 Jahre.

700
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315 290

2018 2019 2020 und spater
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99,8 % der Verbindlichkeiten inkl. der Wandelanleihe sind
Uber Festzinsvereinbarungen oder Zinsswaps gesichert.
Die GSW sieht sich daher mittelfristig keinem signifikanten
Zinsanderungsrisiko ausgesetzt. Der gewichtete Durch-
schnittszinssatz der GSW lag auch im Jahr 2012 deutlich

unter 4 %.

Covenants

Die GSW hat fuir 14 Kreditvertrage mit einem Volumen

von 1.392,9 Mio. EUR per 31. Dezember 2012 jeweils auf
das individuelle Beleihungsportfolio bezogene Covenants
vereinbart. In der Hauptsache handelt es sich um die Kenn-
zahlen LTV, ICR bzw. DSCR. In einzelnen Vertragen besteht

zudem ein Covenant zur Leerstandsquote.

Die Spannen fiir die Covenants betragen fir:
e LTV: 65 %-90 %

® ICR: 120 %-215 %

e DSCR: 105 %142 %

In der nachfolgenden Grafik wird der gewichtete vertrag-
lich vereinbarte Covenant im Verhéltnis zum erreichten

Covenant per 31. Dezember 2012 gezeigt.

in % VOLUMEN VOLUMEN VOLUMEN
1.238 Mio. EUR 526 Mio. EUR 1.219 Mio. EUR
300
267
250
200
150 156 163
119
100
75
60
50
0
LTV max ICR min DSCR min
gemal Kreditvertrag Stichtag
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Die Einhaltung der Covenants unterliegt der kontinuier-
lichen Uberwachung zur Risikofriiherkennung und wird
unternehmensweit gesteuert. Dazu gehoren regelmafige
unterjédhrige Bankenkontakte und Informationsaustausch.
Jeder einzelne Kreditvertrag ist so ausgestaltet, dass bei ei-
nem potenziellen Covenant-VerstoR Heilungsmoglichkeiten

innerhalb bestimmter Fristen bestehen.

Loan-to-Value (LTV) Verhdltnis zwischen ausstehendem
Kreditbetrag und dem Marktwert des

jeweiligen Portfolios

Verhaltnis zwischen Nettomieterldsen (nach
Bewirtschaftungskosten) und Zinsaufwand
des jeweiligen Portfolios

Interest Coverage Ratio
(ICR)

Debt Service Coverage  Verhdltnis zwischen Nettomieterlosen (nach

Ratio (DSCR) Bewirtschaftungskosten) und Kapitaldienst

des jeweiligen Portfolios

Verhdltnis zwischen leerstehenden und
vermietbaren Einheiten des jeweiligen
Portfolios

Leerstandsquote
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Wirtschaftsbericht

Marktumfeld und wirtschaftliche
Rahmenbedingungen

Konjunkturelle Entwicklung

Das Weltwirtschaftswachstum hat sich im Laufe des Jahres
2012 weiter abgeschwécht. In den Schwellenldndern wuchs
die Wirtschaft weniger dynamisch als in den Vorjahren.
Gedampft wurde das Wachstum auch durch die Rezession
in Europa, die auf Sparanstrengungen zur Bekdmpfung der
hohen Schulden einzelner Staaten zuritickgeht, und die eher
verhaltene Entwicklung in den USA. Fiir 2013 erwartet das
Kieler Institut fiir Weltwirtschaft (IfW) ein Wachstum der
Weltwirtschaft um 3,4 % nach 3,2 % im vergangenen Jahr.
Am stérksten sollen China und Indien (8,0 % bzw. 6,5 %)
wachsen, wahrend Japans Wirtschaft nur geringfligiges
Wachstum (0,5 %) und dem Euroraum gar ein Riickgang

der Wirtschaftsleistung um 0,2 % prognostiziert wird.'

Im Euroraum wurde die Wirtschaft auch im Jahr 2012
durch die Staatsverschuldung mehrerer Mitgliedsstaaten
und die damit verbundenen Sparanstrengungen gebremst.
So ging das BIP im Euroraum um 0,5 % zurlick. Auch fur
2013 prognostiziert das IfW einen Riickgang um 0,2 %.
Erst fur 2014 wird wieder mit einem Wachstum der Wirt-
schaftsleistung von 0,9 % gerechnet.? Der Leitzins in der
Eurozone befindet sich seit dem 5. Juli 2012 wegen der
expansiven Geldpolitik der EZB auf einem historischen
Tiefststand von 0,75 %. Der Zinssatz der Einlagenfazilitat,
zu dem Banken bei der EZB kurzfristig Geld anlegen kon-
nen, liegt seither erstmals bei 0,0 % .3

Von der schwierigen Situation im Euroraum war auch
Deutschland im Berichtsjahr betroffen: Nach starkem
Wachstum im ersten Quartal 2012 hat die Dynamik der

deutschen Wirtschaft im Jahresverlauf nachgelassen.

Die Wachstumsraten des zweiten bzw. dritten Quartals
gegeniiber dem Vorquartal waren mit 0,3 % bzw. 0,2 %
vergleichsweise niedrig. Dampfend wirkte dabei die Inves-
titionszuriickhaltung der Unternehmen, wahrend der Au-
Renbeitrag sowie die privaten und staatlichen Konsumaus-
gaben zulegten.* Im Gesamtjahr 2012 lag der Anstieg des
preisbereinigten BIP mit 0,7 % weiterhin deutlich tiber dem
europdischen Durchschnitt.® Flr das Jahr 2013 erwartet das
IfW jedoch Nachwirkungen aus der europdischen Verschul-
dungssituation und geht in seiner aktuellen Prognose von
einem Wirtschaftswachstum von nur noch 0,3 % aus. Erst
im Jahr 2014 ist gemaR IfW wieder ein starkeres Wachstum

von 1,5 % zu erwarten.®

Die Inflationsrate lag in Deutschland mit 2,0 % um 0,3 Pro-
zentpunkte unter dem Vorjahreswert.” Fir das Jahr 2013

rechnet das IfW erneut mit einer Teuerungsrate von 2,0 %;
im Jahr 2014 soll dieser Wert wegen der tendenziell expan-

siven Geldpolitik der EZB auf 2,6 % ansteigen.®

Am deutschen Arbeitsmarkt hat sich der positive Trend im
Jahresverlauf etwas abgeschwécht. Mit durchschnittlich
6,8 % lag die Arbeitslosenquote jedoch auf dem niedrigs-
ten Stand seit der Wiedervereinigung und 0,3 Prozent-
punkte unter dem Vorjahreswert.? Fiir 2013 rechnet das

IfW nur mit einem leichten Anstieg auf 7,0 %.°

Gesamtwirtschaftliche Situation in Berlin

Berlin ist seit der deutschen Einheit von einem umfassenden
Strukturwandel gepragt. Zu den wichtigen Arbeitgebern
der Stadt zihlen die Deutsche Bahn, die Deutsche Post, die
Charité-Kliniken, Siemens und der 6ffentliche Sektor. Mit
den Unternehmen Bayer, Berlin Chemie und Pfizer ist der
Pharmabereich mittlerweile eine der umsatzstarksten loka-
len Industriebranchen neben Elektrotechnik, Maschinenbau
und Biotechnologie. Auch Start-ups und der Modesektor
gewinnen in Berlin stark an Bedeutung. Eine zunehmende

Rolle spielt zudem der Tourismus, der zu den wichtigsten

' Kieler Institut fir Weltwirtschaft, ,Weltkonjunktur im Winter 2012", 18. Dezember 2012 | 2 Kieler Institut fur Weltwirtschaft, ,Weltkonjunktur im Winter 2012, 18. Dezember 2012
3 Internetprasenz der EZB, Abruf: 7. Februar 2013 | * Bundesamt fuir Statistik, Pressemitteilung Nr. 287 vom 23. August 2012 und Pressemitteilung Nr. 407 vom 23. November 2012
5 Bundesamt fur Statistik, Pressemitteilung Nr. 017 vom 15. Januar 2013 | ¢ Kieler Institut fiir Weltwirtschaft, ,, Deutsche Konjunktur im Winter 2012", 18. Dezember 2012

7 Bundesamt fur Statistik, Pressemitteilung Nr. 018 vom 15. Januar 2013 | & Kieler Institut fiir Weltwirtschaft, ,, Deutsche Konjunktur im Winter 2012", 18. Dezember 2012

° Bundesagentur furr Arbeit, Arbeitsmarkt in Zahlen. Arbeitslosigkeit im Zeitverlauf 2012, 3. Januar 2013 | " Kieler Institut fur Weltwirtschaft, , Deutsche Konjunktur im Winter

2012", 18. Dezember 2012
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Wirtschaftsfaktoren fur Berlin geworden ist: Bei der Zahl
der Ubernachtungen liegt die Stadt nach Aussagen der
Industrie- und Handelskammer europaweit auf dem dritten
Rang hinter London und Paris. Zwischen 1992 und 2011

ist die Zahl der Ubernachtungen um durchschnittlich 5,7 %
pro Jahr gewachsen; dieser Boom setzte sich auch im Jahr
2012 fort."

In den vergangenen Jahren hat sich das wirtschaftliche
Umfeld in Berlin kontinuierlich verbessert. Nachdem die
Berliner Wirtschaft im Jahr 2011 um 2,3 % gewachsen

war,"? stieg das BIP im ersten Halbjahr 2012 zwar nur noch

WIRTSCHAFTSWACHSTUM UND ARBEITSLOSENQUOTE BERLIN

um 1,8 %, allerdings erwies sich Berlin damit als wachs-
tumsstérkstes Bundesland Deutschlands.™ Gut entwickelte
sich auch der Arbeitsmarkt: Im Jahr 2012 lag die Arbeits-
losenquote mit 12,3 % im Durchschnitt deutlich unter dem
Vorjahreswert von 13,3 %. Damit setzt sich ein langjéhriger
Trend fort: Seit ihrem Hochststand im Jahre 2005 ist die
Arbeitslosenquote kontinuierlich zurtickgegangen und

liegt aktuell auf dem niedrigsten Wert seit 1994." Die Zahl
der Erwerbstétigen in Berlin erhohte sich im Jahr 2012 um
2,5 % und damit stérker als in jedem anderen deutschen

Bundesland.”

Quellen: Arbeitslosenquote: Vgl. FuBnote 9 | BIP-Wachstum: Amt furr Statistik Berlin-Brandenburg, Bruttoinlandsprodukt und Bruttowertschépfung im Land Berlin nach Wirt-

schaftsbereichen 1991 bis 2010, vgl. FuBnote 12 und 13

Gestiegen sind erneut die Realeinkommen fiir Berliner Ar-
beitnehmer: Der durchschnittliche Bruttomonatsverdienst
pro Arbeitnehmer inklusive Sonderzahlungen lag im dritten
Quartal 2012 bei 2.846 EUR' und damit 2,6 % hoher als
im Vorjahr. Die Verbraucherpreise erhéhten sich im Jahr
2012 in der Bundeshauptstadt um 2,4 %,"” sodass der reale

Einkommenszuwachs bei 0,2 % liegt.

MAKROOKONOMISCHE KENNZAHLEN FUR BERLIN

Bevolkerungsstand am 30. September 2012* 3.531.000
Bevolkerungsentwicklung 2001 bis 2011 (%)* 34
Zahl der Wohneinheiten am 31. Dezember 2011* 1.903.231
Arbeitslosenquote 2012 (%)** 12,3
Bruttomonatsverdienst mit Sonderzahlungen 2.846

in Q3/2012 (EUR)*

* Quelle: Amt fur Statistik Berlin-Brandenburg, vgl. FuBnoten 16, 18 und 22
** Quelle: Bundesagentur fur Arbeit, vgl. FuBnote 14

" IBB Konjunkturbarometer, Januar 2013 | 2 Amt fur Statistik Berlin-Brandenburg, http://www.vgrdl.de/Arbeitskreis_VGR/tbls/tab.asp?lang=de-DE&tbl=tab02, abgeru-
fen am 30. Januar 2013 | ** Amt fur Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 298 vom 24. September 2012 | ** Bundesagentur fir Arbeit, Arbeitsmarkt in Zahlen.
Arbeitslosigkeit im Zeitverlauf 2012, 3. Januar 2013 | " Amt fur Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 17 vom 24. Januar 2013 | '® Amt fir Statistik Berlin-Bran-
denburg, Pressemitteilung Nr. 22 vom 29. Januar 2013 | 7 Amt fiir Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 2 vom 3. Januar 2013
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Wohnimmobilienmarkt Berlin

Die Attraktivitat des Wohnraums Berlin wird anhand der
Bevolkerungsentwicklung deutlich: Die Berliner Bevolke-
rung wachst seit 2005 kontinuierlich — im Gegensatz zu

vielen anderen Teilen Deutschlands. In den ersten neun

BEVOLKERUNGSSTAND BERLIN

Monaten 2012 erhohte sich der Bevolkerungsstand im Ver-
gleich zu Jahresbeginn um 0,8 % auf 3.531.000 Personen.
Dies ist der hochste Stand seit der Wiedervereinigung der
Stadt im Jahr 1990.'® Zusammen mit dem Anstieg der Kauf-
kraft sorgt dieser Trend fir glinstige Rahmenbedingungen
am Berliner Wohnungsmarkt.
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Quelle: Amt fur Statistik Berlin-Brandenburg, Bevolkerung in Berlin am 30. September 2012, vgl. FuBnote 18

Stimuliert wird die Wohnungsnachfrage auch durch die
steigende Zahl der Haushalte: Der Anteil jiingerer und
alterer Singlehaushalte steigt seit Jahren; dementsprechend
verkleinert sich der Durchschnittshaushalt. Die durch-
schnittliche Berliner HaushaltsgroRe lag 2011 mit 1,7
Einwohnern in etwa auf dem Niveau der letzten zehn Jahre,
wahrend sich der Anteil der Einpersonenhaushalte an allen
Haushaltsformen im gleichen Zeitraum um 3,4 Prozent-
punkte auf 54,1 % erhohte.”

Dem Anstieg der Wohnungsnachfrage steht bislang keine
entsprechende Zunahme des Angebots gegenuber. Im Jahr
2011 wurden in Berlin insgesamt zwar 3,9 % mehr Woh-
nungen durch Neubau oder BaumaBnahmen an beste-
henden Gebduden fertiggestellt als 2010; die Zahl der neu
errichteten Gebdude ging jedoch im Vergleich zum Vorjahr
um 3,6 % zuriick.?® Beide Werte liegen deutlich unter den
Zahlen fur den Bund, wo im Jahr 2011 14,6 % mehr Woh-

nungen fertiggestellt und 15,1 % mehr Wohngebaude neu
errichtet wurden als im Vorjahr.?' Der Wohnungsbestand

in Berlin lag zum Jahresende 2011 um nur 0,2 % Uber dem
Vorjahreswert. Damit setzt sich der Trend der vergangenen
zehn Jahre fort, in denen sich der Berliner Wohnungsbestand

insgesamt um vergleichsweise niedrige 1,8 % erhoht hat.??

In den ersten neun Monaten 2012 wurde der Neubau von
5.085 Wohnungen genehmigt; dies entspricht einem An-
stieg von 19,6 % gegeniuber dem Vorjahreszeitraum. Diese
Zahl durfte jedoch nicht ausreichen, um die zuwanderungs-

bedingte Zunahme der Nachfrage zu kompensieren.%

Angesichts des Bevolkerungszuwachses, des wirtschaftli-
chen Aufschwungs und der guten Einkommenssituation der
privaten Haushalte erwarten auch die im IBB Wohnungs-
marktbarometer 2012 befragten Experten in den kommen-

den drei Jahren eine weitere Verknappung des Wohnan-

'8 Amt fur Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 24 vom 30. Januar 2013 | " Amt fur Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 157 vom 30. Mai 2012
20 Amt fur Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 134 vom 11. Mai 2012 | 2 Bundesamt fur Statistik, Pressemitteilung Nr. 208 vom 15. Juni 2012 | 2 Amt fur Statistik
Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 187 vom 26. Juni 2012 | 2 Amt fur Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 333 vom 7. November 2012
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gebots.?* Das Resultat dieser Angebotsverknappung sind
steigende Miet- und Kaufpreise: Der Median der Angebots-
mieten pro Quadratmeter erhéhte sich von 2009 auf 2010
um 4,5 %, im Folgejahr 2011 um 7,8 % und im Jahr 2012
gar um 13,8 %. Der Median der Kaufpreise von Mehrfami-
lienhdusern pro Quadratmeter erfuhr zwischen 2011 und
2012 eine Steigerung um 17 %, bei Eigentumswohnungen
gar um 19,9 %.% Nachdem die Berliner Wohnungspreise
Uber viele Jahre hinweg stagniert haben, lasst sich daraus
aber nicht zwangslaufig eine Immobilienblase fur Berlin
ableiten. Vielmehr galt der Berliner Immobilienmarkt lange
als unterbewertet und passt sich derzeit an fundamentale

Faktoren an.?®

DURCHSCHNITTLICHE WOHNUNGSMIETEN IN BERLIN 2000 BIS 2015

Besonders fir ausldndische Investoren ist Berlin interessant:
Die Preise und Ankaufsrenditen, insbesondere aber die
Mieten, sind weiterhin moderat — gerade im Vergleich zu
den anderen deutschen Metropolen, allen voran Miinchen
und Hamburg.?” Der hohe Stellenwert Berlins wird beson-
ders mit Blick auf die Transaktionen am Wohnungsmarkt
deutlich: Laut Gewos-Institut hat Berlin im Jahr 2012 das
grofte absolute Umsatzplus unter den deutschen Metro-
polen im Segment der Eigentumswohnungen zu verzeich-
nen. So stieg das Transaktionsvolumen fuir Berlin von 3,4
Mrd. EUR im Jahr 2011 um 25 % auf 4,3 Mrd. EUR im
Jahr 2012 und liegt damit anders als in den Vorjahren vor

Miinchen.?®

9,83

743

24 |IBB Wohnungsmarktbarometer 2012 | > CBRE-Wohnmarktreport 2013 1 26 IBB, ,,IBB erwartet nach kurzer Eintriibung wieder Wachstum®, Pressemitteilung vom 20. Dezember 2012

27 CBRE Pressemitteilung vom 7. Januar 2013 | 2 GEWOS IMA 2012/2013 Studie
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DURCHSCHNITTLICHE KAUFPREISE FUR EIGENTUMSWOHNUNGEN IN BERLIN 2000 BIS 2015
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Gesamtaussage zu den wirtschaftlichen

Rahmenbedingungen

Nachdem sich Berlin tiber lange Zeit wirtschaftlich eher
schwach entwickelt hat, lag das Wirtschaftswachstum in
der deutschen Hauptstadt im Jahre 2012 deutlich Gber
dem Bundesdurchschnitt. Sinkende Arbeitslosenzahlen und
steigende Realeinkommen bilden zudem hervorragende
Rahmenbedingungen fur den Immobiliensektor. Die Zunah-
me der Neubautétigkeit kann dem Anstieg der Wohnraum-
nachfrage nicht standhalten, sodass die Miet- und Kauf-
preise Uber alle Preissegmente hinweg steigen. Angesichts
der vergleichsweise geringen Kaufpreise lassen sich somit
Uberdurchschnittliche Mietrenditen realisieren. Die GSW
profitierte von dieser Entwicklung durch den Ausbau und
die Diversifikation des eigenen Immobilienbestands im ab-
gelaufenen Geschéftsjahr und ist angesichts der positiven

Marktprognosen vielversprechend positioniert.
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Organisation und Konzernstruktur

Der GSW-Konzern (ibt seine operative Geschaftstatigkeit
in der GSW Immobilien AG sowie in der Facilita Berlin
GmbH aus. Zum 31. Dezember 2012 bestand der GSW-
Konzern aus 16 konsolidierten Gesellschaften. Nachfolgen-
de Ausfiihrungen geben einen Uberblick Giber wesentliche
Tochterunternehmen der GSW. Unternehmen der GSW-
Gruppe gelten als wesentlich, wenn sie mindestens 10 %
des konsolidierten Eigenkapitals ausmachen oder mindes-
tens 10 % zum Jahresergebnis der Gruppe beitragen oder
einen Personalanteil in Héhe von mindestens 10 % der
Belegschaft der GSW-Gruppe haben.

Facilita Berlin GmbH, Berlin (,,Facilita")

Die Facilita bietet Facility-Management speziell fiir Wohn-
immobilien an. Das Angebot umfasst vor allem folgende

Leistungen:

e Gebdudereinigung

¢ Pflege von Griinanlagen
e Hausmeisterleistungen
e Kleinreparaturen

e Bewirtschaftung von Leerstand



e Sanierung von Leerwohnungen
* Management technischer Gebdudeausristung bis hin zu

BaumaBnahmen und Sanierungsprojekten.

Der Vorstand der GSW hat beschlossen, die Facilita als
wichtige konzerneigene Servicegesellschaft noch stéarker in
den Konzern zu integrieren. Insofern werden urspriinglich
vorgesehene VerduBerungsabsichten derzeit nicht mehr

weiterverfolgt.

GSW Grundvermogens- und Vertriebsgesellschaft
mbH, Berlin (,GSW VVG")

Die GSW VVG ist eine bestandshaltende Gesellschaft. Zu ih-
ren Geschéftstatigkeiten gehort das Halten von Grundbesitz,
die Umwandlung von Immobilien in Wohnungs- und Teil-
eigentum sowie deren Nutzung und Verwertung. Die Gesell-
schaft verfligt Uber kein eigenes Personal. Die Verwaltung
erfolgt durch die GSW AG, das Facility-Management durch
die Facilita und die WEG Verwaltung durch die STRABAG
Residential Property Services GmbH, ehemals GSW BWG.

GSW Pegasus GmbH, Berlin (,GSW Pegasus")

Die GSW Pegasus, Berlin, gehort seit November 2011 zum
GSW-Konzern. Sie ist eine bestandshaltende Gesellschaft
mit Schwerpunkt auf dem Erwerb, dem Halten und dem
Verwalten von Grundstiicken, grundstticksgleichen Rechten
sowie von Beteiligungen. Die Geschaftstatigkeit der Pegasus
konzentriert sich im Wesentlichen auf den Standort Berlin.
Die Gesellschaft verfuigt tber kein eigenes Personal. Die
Verwaltung der GSW Pegasus erfolgt durch die GSW
Immobilien AG, das Facility-Management durch die Facilita.

GSW Corona GmbH, Berlin (,GSW Corona")

Die GSW Corona, ehemals ei invest L1 - Berlin | GmbH, ist
eine bestandshaltende Gesellschaft, die seit dem 31. De-
zember 2012 zum GSW-Konzern gehort. Die Geschéfts-
tatigkeit der GSW Corona konzentriert sich auf Berlin. Die
Gesellschaft verfugt Gber kein eigenes Personal, die Ver-
waltung und das Facility-Management erfolgen durch die
STRABAG Residential Property Services GmbH (ehemals
GSW BWG) und die Facilita.

Mitarbeiter

Die GSW Immobilien AG hat im Jahr 2012 ihren konse-
quenten Wachstumskurs weiterverfolgt und 7.000 Woh-
nungen akquiriert. Dabei hat sich der Personalbestand
lediglich um 17 Mitarbeiter erh6ht. Bei der Facilita konnte
die Mitarbeiterzahl im gleichen Zeitraum durch die weitere

Fokussierung auf das Kerngeschéft sogar reduziert werden.

Zum Stichtag 31. Dezember 2012 waren im GSW-Konzern
insgesamt 557 Mitarbeiter (inkl. Vorstand, Prokuristen
und Geschaftsfiihrung der Tochter) beschéftigt, darunter
303 im operativen Geschéft der GSW Immobilien AG. Die
Gesamtzahl der Mitarbeiter im Konzern reduzierte sich
durch den Verkauf der GSW Betreuungsgesellschaft fur
Wohnungs- und Gewerbebau mbH (BWG), umfirmiert

in STRABAG Residential Property Services GmbH, an die
llbau Liegenschaftsverwaltung GmbH, Hoppegarten, zum
1. Oktober 2012. Die Mitarbeiter des Konzerns verteilen
sich damit wie folgt auf die GSW und das Tochterunterneh-

men Facilita:
MITARBEITER
31.12.2012 31.12.2011
GSW 337 320
davon im operativen Geschéft der
GSW Immobilien AG 303 286
BWG e 61
Facilita 220 230
GSW-Konzern 557 611

*Stand 30.09.2012: 58 Mitarbeiter durch Verkauf der BWG abgegangen

Rekrutierung und Nachwuchsgewinnung

Wiéhrend das Wachstum des Konzerns im Jahr 2012 ohne
signifikanten Personalaufbau erfolgen konnte, wurde das
Unternehmen durch gezieltes Recruiting, auch auferhalb
der Immobilienbranche, im gleichen Zeitraum qualitativ
verstarkt. So konnten aufgrund der attraktiven Rahmen-
bedingungen im Konzern und aufgrund der Wachstums-
perspektiven des MDAX-Unternehmens hochkarétige
Fachspezialisten und Fithrungskréfte aus anderen Branchen
wie Banken, Wirtschaftspriifung und Beratung gewonnen
werden, welche die Eigenleistungskompetenz der GSW

durch weiteres Spezialwissen ergénzen.
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Neben der Rekrutierung erfahrener Mitarbeiter legt die
GSW Wert auf die Forderung junger Kollegen und Kollegin-
nen sowie von Nachwuchskraften. Mit jedem neuen Lehr-
jahr ermdglicht das Unternehmen bis zu neun Jugendlichen
den Einstieg in die Immobilienwirtschaft — entweder tiber
die Ausbildung zur Immobilienkauffrau bzw. zum Immobi-
lienkaufmann, tber ein duales Studium der Betriebswirt-
schaftslehre mit dem Schwerpunkt Immobilienwirtschaft

oder Uber Praktikanten- und Werkstudentenstellen.

Auszubildende

AUSZUBILDENDE

Anzahl
Immobilienkaufleute 17
Studenten (duales Studium der Betriebswirtschaftslehre
mit Schwerpunkt Immobilienwirtschaft) 12
Summe 29

In 2012 sind zudem neue Lernformen zur Starkung der
Metakompetenzen in die Ausbildung integriert worden.
Erstmals haben in 2012 Studenten und Auszubildende des
zweiten Lehrjahres eine Sommerakademie zu einem vom
Vorstand personlich gestellten Thema — ,, Die Entwicklung
der GSW Immobilien AG nach dem erfolgreichen Borsen-
gang" — vollstdndig inhaltlich vorbereitet, organisiert,
interne Vortragende gewonnen und zum Abschluss ihre

Ergebnisse unmittelbar vor dem Vorstand prasentiert.

Vergiitungspolitik: Stabiler Ausblick

Ein weiterer Erfolgsbaustein fir die langfristige Wachstums-
strategie ist das leistungsorientierte Vergiitungssystem der
GSW, welches in einem flexiblen unternehmensbezogenen

Tarifvertrag verankert ist.

Es unterstitzt die Fokussierung aller Mitarbeiter auf die
Erreichung der Unternehmensziele und stellt sicher, dass die
Mitarbeiter leistungsorientiert und marktaddquat bezahlt
werden. Mit dem Abschluss des neuen Vergltungstarif-
vertrags im Oktober 2012 fiir alle tariflich beschéftigten
Mitarbeiter mit einer Laufzeit bis Ende 2015 wurde zudem
eine solide Planungsgrundlage fur die ndchsten Jahre

geschaffen.
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Die GSW hat diese Prinzipien ebenfalls in der Vergltungs-
politik fr Fach- und Fiihrungskréfte verankert. Die markt-
gerechte und der internen Wertigkeit der Funktionen
entsprechende Vergitung fur Fachspezialisten und
Fuhrungskréfte ist 2012 durch eine Unternehmensberatung

nochmals gesondert gepriift und bestatigt worden.

Mitarbeiterbindung und Work-Life-Balance

Auch bei der dauerhaften Bindung von Mitarbeitern an
das Unternehmen setzt die GSW auf ihre Position als
attraktiver Arbeitgeber. Neben einer marktaddquaten

und leistungsorientierten Vergltung bietet die GSW ihren
Mitarbeitern ein Arbeitsumfeld, welches die Vereinbarkeit
von Beruf und Privatleben unterstiitzt. Deshalb hat sich
die GSW am 30. August 2012 von der gemeinnitzigen
Hertie-Stiftung im Audit , berufundfamilie” zertifizieren
lassen. Im Rahmen dieser Auditierung wurde der Bestand
der Angebote zur Vereinbarkeit von Beruf und Familie be-
gutachtet und es wurden weiterflihrende Malnahmen fur
eine familienbewusste Personalpolitik in einer Zielverein-
barung definiert, welche innerhalb der nachsten drei Jahre
umgesetzt wird. Damit soll langjéhrigen Mitarbeitern und
dem Unternehmensnachwuchs die bessere Verzahnung
von Arbeit und Privatleben ermdglicht werden. Einzelne
MaRnahmen konnten bereits 2012 umgesetzt werden, zum

Beispiel die Er6ffnung eines Eltern-Kind-Bdiros.

Die Attraktivitat der GSW als Arbeitgeber, der die Verein-
barkeit von Beruf und Privatleben unterstutzt, spiegelt sich
auch in dem hohen Frauenanteil in Fach- und Flihrungspo-
sitionen wider. Unter den 337 Mitarbeitern der GSW
Immobilien AG sind 220 weiblich. Mit tiber 65 % liegt der
Frauenanteil damit deutlich ber dem Bundesdurchschnitt
von 46 % im Jahr 2011. Die GSW legt zudem groRen Wert
darauf, Fiihrungspositionen mit Frauen zu besetzen. Der
Anteil der Frauen in Fhrungspositionen liegt zum 31. De-
zember 2012 bei 35,1 % und damit ebenfalls deutlich Gber
dem Bundesdurchschnitt (20,3 % im Jahr 2011).



MITARBEITER UND FUHRUNGSKRAFTE

absolut in%
Mitarbeiter der GSW Immobilien AG 337
davon Manner 117 34,7 %
davon Frauen 220 65,3%
Fiihrungskrifte der
GSW Immobilien AG 37
davon Ménner 24 64,9 %
davon Frauen 13 351%

GSW betreibt aktives Gesundheitsmanagement

Das Wohlbefinden und die Sicherheit der Mitarbeiter
nehmen einen hohen Stellenwert bei der GSW ein. Ge-
sundheitsférderung wurde daher zur Managementaufgabe
erklart. Jedem Mitarbeiter der GSW stehen verschiedene
Gesundheitsférderungsangebote zur Wahl. Die angebo-
tenen Programme reichen dabei vom jdhrlichen Gesund-
heitstag Gber Raucherentwdhnungsprogramme bis hin zur

Teilnahme an Sportgruppen.

Fluktuation

Der Erfolg all dieser MaRnahmen zeigt sich in einer beson-
ders niedrigen Fluktuationsrate. Mit 0,9 % hat sich die Mit-
arbeiterfluktuation im Jahr 2012 im Vergleich zum Vorjahr

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

gehorigkeit liegt derzeit bei 12 Jahren.

Entwicklung der laufenden Geschéfts-
tatigkeit

Die Rahmenbedingungen der Immobilienwirtschaft in Ber-
lin waren in 2012 deutlich positiv. Wie bereits das Vorjahr
war auch 2012 von einer starken Nachfrage nach Berliner
Immobilien sowohl bei Mietwohnungen als auch bei Eigen-
tumswohnungen gekennzeichnet. Ursache dafiir waren vor
allem der Zuzug nach Berlin, der Trend zu Einzelhaushalten
und die im Vergleich zur Nachfrage immer noch geringe

Neubautétigkeit. Diese starke Nachfrage fuhrt derzeit zu

einer Verknappung des Angebots auf dem Wohnungsmarkt
und somit zu tendenziell steigenden Mieten und Kaufprei-
sen. Die GSW beobachtet die Marktentwicklungen intensiv.
So gewdhrleisten die gemeinsam mit CBRE erstellten Erhe-
bungen Uber den Berliner Wohnungsmarkt ein frihzeitiges
Erkennen der Trends und Entwicklungen und damit der

Chancen und Risiken des eigenen Bestands.

Die derzeitige Situation auf dem Berliner Immobilienmarkt
spiegelt sich auch in der Mietentwicklung der GSW-Immo-
bilienbestdnde wider. So erhohte sich in einer Stichtags-
betrachtung per 31. Dezember 2012 die durchschnittliche
monatliche Nettokaltmiete im Immobilienbestand der GSW
(ohne Effekte aus Verkdufen und Akquisitionen des Jahres
2012) auf 5,20 EUR/ m2 Wohnflache (2011: 5,08 EUR/m?2
Wohnflache). Die GSW nutzt insofern systematische Miet-
erhohungsspielrdume, ohne jedoch die Zahlungsfahigkeit
der Mieter in den jeweiligen Hausern und Quartieren zu

ignorieren.

Weiterhin war ein Rickgang der Leerstandsquote® im
Wohnungsbestand am 31. Dezember 2012 (ohne Effekte
aus Verkdufen und Akquisitionen des Jahres 2012) auf

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

Mit wirtschaftlichem Eigentumstibergang zum 31. Dezem-
ber 2012 hat die GSW mehrere Immobilienportfolien mit
insgesamt rd. 6.800 Wohneinheiten erworben. Der Erwerb
eines Portfolios mit rd. 4.000 Wohneinheiten erfolgte in
einem Share deal, bei dem die GSW Corona GmbH, Berlin,
erworben worden ist. Die Ubrigen rd. 2.800 Wohneinheiten
wurden als Asset deals akquiriert. Weitere rd. 200 Wohn-
einheiten gehen zum 1. Januar 2013 in den GSW-Bestand
uber. Im Rahmen eines Portfolioankaufs wurden auch

rd. 460 Wohneinheiten auBerhalb Berlins erworben. Diese
sind jedoch nicht Bestandteil der GSW-Strategie und sollen

zligig wieder verauRert werden.

Unter Einbeziehung der per 31. Dezember 2012 angekauf-
ten Immobilienportfolien belief sich die Stichtagsmiete der
GSW-Immobilienbestidnde leicht hoher auf 5,22 EUR/ m?2
Wohnflache und die Leerstandsquote auf 2,7 %.

2% Anzahl nicht vermieteter Wohneinheiten im Verhéltnis zu den vermietbaren Wohneinheiten
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Der GSW-Konzern verfligt per 31. Dezember 2012 {ber ein
Portfolio von 58.668 Wohneinheiten, 993 Gewerbeeinhei-
ten sowie rd. 9.500 Garagen/ Stellpldtzen:

ENTWICKLUNG DES IMMOBILIENPORTFOLIOS 2011/2012

Nutzungsart 31.12.2012 31.12.20M11 Verdnderung
Wohnen 58.668 52.790 5.878
Gewerbe 993 914 79
Anzahl Mieteinheiten Summe Wohnen und Gewerbe 59.661 53.704 5.957
Parken 9.502 8.943 559
Gesamt 69.163 62.647 6.516
Wohnen 3.547.266 3.244.039 303.227
Vermietbare Flache (in m?) Gewerbe 107.708 102.431 5.277
Summe Wohnen und Gewerbe 3.654.974 3.346.471 308.503
Wohnen 5,22 5,08 0,14
Ist-Nettokaltmiete (EUR/m?) Gewerbe 6,87 6,68 0,19
Summe Wohnen und Gewerbe 5,26 513 0,13
Wohnen (Anzahl) 1.594 1.766 -172
Wohnen (%) 2,7 3,4 -0,7
Leerstand (nach Einheiten) Gewerbe (Anzah > ” 1°
Gewerbe (%) 9,2 8,2 1,0
Summe Wohnen und Gewerbe (Anzahl) 1.685 1.841 -156
Summe Wohnen und Gewerbe (%) 2,8 3,4 -0,6

Das Immobilienportfolio der GSW befindet sich in allen
Berliner Bezirken mit Ausnahme von Marzahn-Hellersdorf
und ist dadurch breit risikodiversifiziert. Schwerpunkte des
Immobilienbestands bilden per 31. Dezember 2012 der
Bezirk Spandau mit einem Portfolioanteil von rd. 23,4 %
sowie die Bezirke Reinickendorf (16,5 %) und Friedrichs-
hain-Kreuzberg (12,1 %).

Mit rd. 92 % sanierten bzw. teilsanierten Bestdnden po-
sitioniert sich das Portfolio gut im Berliner Markt. Durch
gezielte Investitionen sowohl in die Gebaudesubstanz als
auch in den Ausstattungsstandard der Wohnungen werden
die langfristige Vermietbarkeit des Immobilienbestands und

die Attraktivitat des Wohnungsangebotes gestarkt.

Das Immobilienportfolio der GSW hat im Geschaftsjahr
2012 einen Wertzuwachs von insgesamt rd. 76,4 Mio. EUR
verzeichnet. Dies wurde durch das Wertgutachten des
unabhangigen Immobilienbewerters CBRE GmbH bestétigt.
Bei vergleichbaren Rahmenbedingungen des Berlin-

Brandenburgischen Immobilienmarkts kdnnen derzeit
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weiter stabile und positive Marktwertentwicklungen erwar-
tet werden.

Im Rahmen opportunistischer Privatisierungen verkaufte
die GSW im Berichtsjahr 920 Einheiten (2011: 935 Ein-
heiten) an Eigennutzer und Kapitalanleger und erzielte
damit VerduBerungserlése von 68,5 Mio. EUR. Mit einem
Volumen von 45,3 Mio. EUR sind bereits Vertrage mit ei-
nem Nutzen-Lasten-Wechsel nach Ende des abgelaufenen

Geschiftsjahres abgeschlossen.

Mit Wirkung zum 1. Oktober 2012 hat die GSW ihre Betei-
ligung an der GSW Betreuungsgesellschaft fir Wohnungs-
und Gewerbebau mbH, Berlin, verduBert. Die GSW behilt

weiterhin einen Anteil in Hohe eines Stimmrechts.

Ende April 2012 hat die GSW eine Kapitalerhdhung
durchgeftihrt. Dabei wurden rd. 9,5 Mio. nennwertlose
Stlickaktien zu einem Emissionspreis von 21,30 EUR / Aktie
platziert. Aus dieser Transaktion generierte die Gesellschaft
Netto-Mittelzufliisse von rd. 191 Mio. EUR.



Auf der Hauptversammlung am 28. Juni 2012 wurde die
Ausschuttung der Dividende fur das Geschéftsjahr 2011 in
Hohe von 0,90 EUR je dividendenberechtigter Aktie bzw.
im Gesamtumfang von 45,5 Mio. EUR beschlossen und

anschlieBend ausgezahlt.

Mit Emission am 15. November 2012 hat die GSW erstmals
eine Wandelanleihe am Kapitalmarkt platziert. Diese hat eine
Laufzeit von sieben Jahren und verbrieft einen Coupon von

2 % p.a. Nach Abzug der Transaktionskosten sind der Gesell-
schaft flussige Mittel von rd. 180 Mio. EUR zugeflossen.

Durch Ubereinkunft der Tarifparteien wurde im vierten
Quartal 2012 ein geanderter Tarifvertrag fur die Angestell-
ten der GSW abgeschlossen. Dieser fiihrt ab dem 1. Ok-
tober 2012 zu durchschnittlichen Gehaltsanhebungen von
rd. 2,4 % p.a. und hat eine Mindestlaufzeit bis 31. Dezem-
ber 2015. Zudem erfolgte im Dezember 2012 eine Brutto-
zahlung von bis zu 1.200 EUR an die Tarifangestellten.

Unternehmensziele und Strategie

Das Geschaftsmodell der GSW beruht auf einer nachhal-
tigen Unternehmensfihrung, die den dauerhaften Unter-
nehmensfortbestand in den Mittelpunkt des Handelns
stellt. Durch die Ausrichtung auf die Bewirtschaftung von
Immobilien fir ein breites Bevolkerungssegment in Berlin
und eine konservative Finanzierungsstruktur geht die GSW
bewusst ein niedriges Risikoprofil mit hoher Sicherheit und

einer angemessenen Dividendenrendite fiir Anleger ein.

Das Geschaftsmodell und die Strategie zeichnen sich durch

die folgenden Parameter aus:

¢ Standardisierte Prozesse und hohe
Serviceorientierung
Die Vermietung und Bewirtschaftung von rd. 60.000
Wohnungen verlangen eine effiziente Organisation, ohne
dabei Abstriche bei der Kundenorientierung zuzulassen.
Somit sind standardisierte Prozesse die Voraussetzung
zum Generieren von Skaleneffekten. Die GSW ist heute
organisatorisch, technisch und personell so aufgestellt,
dass auf der einen Seite mit jeder neuen Akquisition
zusatzliche Effizienzgewinne bei der Bewirtschaftung des

Immobilienportfolios erzielt werden kénnen und auf der

anderen Seite flr die Mieter eine Erreichbarkeit von mehr
als 95 % jeden Wochentag von 8 bis 18 Uhr gewébhrleis-
tet ist.

¢ Bewirtschaftung von eigenen Wohnimmobilien
in Berlin als Kerngeschift
Die GSW konzentriert sich auf das standardisierte Mas-
sengeschaft der Vermietung und Bewirtschaftung von
Wohnungen fir untere und mittlere Einkommensschich-
ten in Berlin. Dieses Geschaft hebt sich aufgrund seiner
Fragmentierung und seiner GroBe im Risikoprofil deutlich
und positiv von alternativen Nutzungsarten in Berlin ab.
Aufgrund der gesellschaftlichen und demografischen
Entwicklung ist die Nachfrage gut zu antizipieren und
daher risikoarm. Aus diesem Grund gehoren volatilere
Zielgruppen, Nutzungsarten oder Wertschépfungs-
stufen nicht zu den Aktivitdten des Unternehmens. Das
Unternehmen konzentriert sich als reiner Bestands-
halter auf die wertschopfenden Aktivitdten wie das
Portfoliomanagement, die Neukundenakquisition, die
Bestandskundenpflege, das Finanzmanagement und
die Instandhaltungssteuerung, die allesamt mit eigenen

Mitarbeitern erbracht werden.

e Wachstum und nachhaltige Unternehmensfiih-
rung als Grundpfeiler der kiinftigen Entwicklung
Die klaren Ziele sind ein kontinuierliches Wachstum des
Wohnungsbestands in Berlin und eine nachhaltige Unter-
nehmensfihrung. Wachsen soll das Unternehmen durch
Investitionen in neue Immobilienbestdnde mit Entwick-
lungs- und Ertragspotenzialen unter den Prdmissen der
Liquiditats- und Wertsteigerung sowie der Sicherstellung
ausschiittungsfihiger Cashflows. Aus diesen Uberschiis-
sen kénnen den Aktionéren regelmaRig eine signifikante
Dividende ausgezahlt, Finanzierungsstrukturen weiter
optimiert und marktgerechte, wertsteigernde Investitio-

nen in den Immobilienbestand vorgenommen werden.

Konzernsteuerung

Die Geschaftsprozesse des GSW-Konzerns werden von Vor-
stand und Management zentral initiiert und gesteuert. Dabei
werden sowohl finanzielle als auch nicht finanzielle Ziele zur

Konzernsteuerung und Erfolgsmessung herangezogen.
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Die finanziellen Ziele wurden fiir die GSW 2012 insbeson-
dere anhand der Kennzahlen ,,FFO |/ AFFO" und , NAV-
Wachstum*” gemessen. Wahrend FFO |/ AFFO als Liquidi-
tatskennzahlen die Leistungsfahigkeit der Bewirtschaftung
zur Abdeckung von Tilgungen, Ausschiittungen und
Projektkosten darstellen, wird Gber das NAV-Wachstum die
Performance des Konzerns — auch tber die Bewirtschaftung

hinaus — in die Unternehmenssteuerung einbezogen.

Zur Erfolgsmessung der nicht finanziellen Ziele werden
insbesondere Faktoren wie Kundenzufriedenheit, sozia-
les und gesellschaftliches Engagement sowie 6kologische
Ziele herangezogen. Uber die Verfolgung derartiger nicht
finanzieller Ziele hat die GSW einen Nachhaltigkeitsbericht

veroffentlicht.

Erlauterung des Geschaftsverlaufs und
Analyse der Ertrags-, Vermdgens- und
Finanzlage

Zur Definition einzelner Begriffe und Kennzahlen wird auf
das Glossar des Lageberichts verwiesen.

Ertragslage

Das Ergebnis aus Vermietung und Verpachtung setzte sich

wie folgt zusammen:

ERGEBNIS AUS VERMIETUNG UND VERPACHTUNG

01.01.- 01.01.-
Mio. EUR 31.12.2012 31.12.2011*
Mieterlose 2021 183,1
Erlése aus Betreuungstatigkeit und
sonstige Umsatzerlose 9,8 111
Erlése aus Vermietung und
Verpachtung 212,0 194,2
Ertrdge aus direkt gewdhrten
Zuschiissen 7.9 99
Bruttoerlose im Zusammen-
hang mit der Vermietung und
Verpachtung 219,8 2041
Materialaufwand (36,6) (36,4)
Personalaufwand (17,6) (18,2)
Sonstige Aufwendungen / Ertrage
der Hausbewirtschaftung 5,7) (8,4)
Ergebnis aus Vermietung und
Verpachtung 160,0 1411

* Vorjahreswerte des Material- und Personalaufwands sowie des sonstigen Auf-
wands angepasst. Zur besseren Darstellung werden Ertrage aus der Auflésung
von Riickstellungen ab dem Geschaftsjahr 2012 gegen die entsprechenden

Aufwendungen saldiert.
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Im Geschéftsjahr 2012 stieg das Ergebnis aus Vermietung
und Verpachtung gegeniiber dem Vorjahr um

18,9 Mio. EUR. Wesentlicher Einflussfaktor dafiir war der
Erwerb eines Immobilienportfolios im vierten Quartal 2011,

welches in 2012 ganzjahrig abgebildet wurde.

Weiterhin haben die im Vergleich zum Vorjahr héheren
Durchschnittsmieten und der geringere Leerstand zu dieser
Ergebnissteigerung beigetragen. So hat sich die durch-
schnittliche Bestandsmiete fur vermietete Wohnungen

per 31. Dezember 2012 (ohne Effekte aus Verkdufen und
Akquisitionen des Jahres 2012) auf 5,20 EUR/m?2 erhoht
(31. Dezember 2011: 5,08 EUR / m2). Der Wohnungs-
leerstand fiir diesen Bestand verringerte sich auf 2,8 %

(31. Dezember 2011: 3,4 %).

Aufgrund der VerduBerung der Beteiligung an der GSW
Betreuungsgesellschaft fir Wohnungs- und Gewerbebau
mbH (BWG), Berlin, zum 1. Oktober 2012 sind die Um-
satzerl6se aus dem Betreuungsgeschéft fiir Fremdeigenti-

mer ab dem vierten Quartal 2012 entfallen.

Die Ertrdge aus Zuschissen der 6ffentlichen Hand sind
planméaBig auf 7,9 Mio. EUR zurlickgegangen (2011:
9,9 Mio. EUR).

Der Materialaufwand erhohte sich im Vorjahresvergleich
um 0,2 Mio. EUR. Dies resultiert aus dem Riickgang

der nicht aktivierten Instandhaltungsaufwendungen

(-1,3 Mio. EUR) sowie der Betriebskostenaufwendungen
einerseits (-2,0 Mio. EUR) und dem Wegfall von Ertragen
aus Ruckstellungseffekten im Vorjahr (+3,9 Mio. EUR)
andererseits. Folgende Grafik zeigt die Gesamtinvestitionen
fur Instandhaltungs- und ModernisierungsmaBnahmen
(ohne Ruckstellungseffekte):

INSTANDHALTUNGSAUFWENDUNGEN UND AKTIVIERUNG

in Mio. EUR
50 46,4

411
40

30

20

2011

2012

Nicht aktivierte Instandhaltungs- und Modernisierungsaufwendungen
® Aktivierte Instandhaltungs- und Modernisierungsaufwendungen




Die Gesamtinvestitionen fiir Modernisierungs- und In-
standhaltungsmaBnahmen haben sich im Geschéftsjahr
2012 auf 46,4 Mio. EUR erhoht (2011: 41,1 Mio. EUR).
Dies entspricht Investitionen von 14,00 EUR/m?2 (2011:
13,01 EUR/m?). Davon wurden werterhéhende MaBnah-
men im Umfang von 26,3 Mio. EUR im Immobilienbestand
aktiviert (2011: 19,8 Mio. EUR).

Die nicht aktivierten Aufwendungen belasten den
Materialaufwand in Héhe von 20,1 Mio. EUR (2011:

21,3 Mio. EUR). Durch den Anstieg der Aktivierungsquoten
ergibt sich dadurch eine Entlastung des Materialaufwands
in Hohe von 1,3 Mio. EUR gegenliber dem Vorjahr. Der
Anstieg der Aktivierungsquote resultiert aus der weiter

forcierten Umsetzung werterhéhender EinzelmalRnahmen.

Die Aufwendungen fir Betriebskosten sind im Vorjahres-
vergleich zurtickgegangen, vor allem aufgrund der geringe-
ren Leerstandsquote, eines htheren Abrechnungsergebnis-
ses aus der Betriebskostenabrechnung und eines geringeren
Bestands an Eigentumswohnungen, fir die keine Aufwen-
dungen mehr anfallen.

Den Aufwandsriickgdngen steht der Riickgang der Ertrage
aus der Auflésung von Riickstellungen in 2011 in Hohe von
3,9 Mio. EUR gegeniiber, welche den Materialaufwand im

Vorjahr entlastet hatten.

Der Riickgang der Personalaufwendungen resultiert im
Wesentlichen aus dem Verkauf der BWG ab dem vierten
Quartal 2012 (58 Mitarbeiter per 30. September 2012).
Dem stehen ab dem vierten Quartal 2012 gestiegene Tarif-

gehélter aus dem neuen Vergltungstarifvertrag gegentber.

Das Vertriebsergebnis setzte sich wie folgt zusammen:

VERTRIEBSERGEBNIS

01.01.-
31.12.2012

01.01.-

Mio. EUR 31.12.2011

Erlése aus der VerduBerung von
als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien

Buchwert der verduBerten als
Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien

(49,5) (44,0)

Umsatzkosten im Zusammenhang
mit verduBerten als
Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien

9,4) (9,5)

Ergebnis aus der VerduBerung
von als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien

9,6 3,3

Im Geschéftsjahr 2012 hat die GSW 920 Wohn- und
Gewerbeeinheiten mit Nutzen-Lasten-Wechsel in 2012
verduBert (2011: 935 Einheiten). Aufgrund der derzeit tber-
aus guten Marktnachfrage nach Berliner Immobilien erhoh-
ten sich im Geschéftsjahr 2012 auch die Preise fiir Wohn-
eigentum. Dies wirkte sich positiv auf das Vertriebsergebnis
der GSW aus, welches um 6,3 Mio. EUR gesteigert werden

konnte.

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen haben sich

wie folgt entwickelt:

VERWALTUNGSAUFWENDUNGEN

01.01.- 01.01.-
Mio. EUR 31.12.2012 31.12.2011
Verwaltungsaufwendungen (37,2) (48,5)
Sonstige betriebliche
Aufwendungen fur
KapitalmaBnahmen 0,0 6,7
LTIP 2,5 10,0
Projektaufwendungen (anteilig) 11 3,4
Akquisitionsaufwendungen 35 29
Verwaltungsaufwendungen
(bereinigt) (30,2) (25,4)

Unbereinigt verringerten sich die Verwaltungsaufwen-
dungen gegeniiber dem Vorjahr um 11,3 Mio. EUR. Der
Ruckgang der Verwaltungsaufwendungen resultiert unter
anderem daraus, dass das Vorjahresergebnis durch einmali-
ge Aufwendungen — insbesondere fur den Borsengang und
die Refinanzierung des CMBS-Darlehens — beeinflusst war.
Zudem waren die Aufwendungen fiir den Long Term Incen-
tive Plan (LTIP) im Vorjahr signifikant hoher ausgefallen als
im Geschéftsjahr 2012.

Bereinigt um Sondereinfliisse ergibt sich ein Anstieg der
Verwaltungsaufwendungen auf 30,2 Mio. EUR (2011:

25,4 Mio. EUR). Dieser Anstieg ergibt sich im Wesentlichen
aus gestiegenen Personalaufwendungen aufgrund eines
hoheren Personalbestands sowie der Tariferhohung ab dem
vierten Quartal 2012. AuBerdem ergeben sich erhohte Auf-
wendungen im Zusammenhang mit der Bérsennotierung
der Gesellschaft z. B. Hauptversammlung, Geschéftsbericht

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

ZINSERGEBNIS

01.01.- 01.01.-
Mio. EUR 31.12.2012 31.12.2011
Ertrage aus der Bewertung von
Derivaten und Darlehen 12,6 15,9
Ertrdge aus der VerauBerung einer
Forderung aus einem Zinsderivat 0,0 10,8
Zinsertrage aus Derivaten 8,0 11,9
Ubrige Zinsertrige 2,8 2,2
Zinsertrdage 23,3 40,8
Aufwendungen aus der Bewertung
von Derivaten und Darlehen (19,5) (33,1
Zinsaufwendungen aus Derivaten (29,3) (27,4)
Zinsaufwendungen aus
Immobiliendarlehen (47,9) (47,2)
Ubrige Zinsaufwendungen /
Finanzierungsleasing “,7) 2,4)
Zinsaufwendungen fur
Wandelanleihe (0,8) 0,0
Vorfilligkeitsentschadigungen 0,2) 0,2)
Zinsaufwendungen (98,8) (110,2)
Zinsergebnis (75,5) (69,4)

Die Zinsertrage der Gesellschaft verringerten sich im
Vorjahresvergleich um 17,5 Mio. EUR auf 23,3 Mio. EUR.
Dies ergibt sich im Wesentlichen aus dem Sondereffekt
einer Forderungsverduferung im Vorjahr, die im Zinsertrag
ausgewiesen worden ist (10,8 Mio. EUR). Zudem verrin-
gerten sich infolge des allgemein niedrigen Zinsniveaus die

Bewertungs- und Zinsertrdge aus Derivaten.

Im Vorjahresvergleich ergaben sich um 11,4 Mio. EUR ver-
ringerte Zinsaufwendungen von 98,8 Mio. EUR. Dieser
Rickgang resultiert im Wesentlichen aus verringerten
Bewertungsaufwendungen. Dem stehen angestiegene
Zinsaufwendungen aufgrund eines héheren Bestands an
Immobiliendarlehen und Derivaten gegeniber, die aus dem

Ankauf von Immobilien resultieren.

Somit ergibt sich im Geschéftsjahr 2012 ein um 6,1 Mio. EUR
niedrigeres Zinsergebnis von -75,5 Mio. EUR.
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Bereinigt um nicht zahlungswirksame Zinsaufwendungen
und -ertrdge sowie um einmalige Auszahlungen stellt sich

der Nettozahlungsabfluss flir Zinsen wie folgt dar:

BEREINIGTES ZINSERGEBNIS

01.01.- 01.01.-
Mio. EUR 31.12.2012 31.12.2011
Zinsertrag 23,3 40,8
Zinsaufwand (98,8) (110,2)
Abzgl. Effekte aus der Bewertung
der Darlehen 4.6 16,2
Abzgl. Effekte aus der Bewertung
der Derivate 2,4 9,9
Abzgl. Diskontierung 0,9 1,9
Abzgl. zahlungsunwirksamer
Aufwendungen Wandelanleihe 0,8 -
Abzgl. Zinsabgrenzungen fur
Derivate, CMBS und sonstige
Darlehen (1,2) (0,5)
Abzgl. zahlungsunwirksamer
Zinsforderungen 0,7) -
Cashflow Nettozinsen (68,8) (61,7)
Vorfalligkeitsentschadigungen und
einmalige Bearbeitungsgebuhren 0,2 1,3
Cashflow Nettozinsen
(normalisiert) (68,6) (60,4)

Die normalisierten Zinsauszahlungen (Cashflow Nettozin-
sen) sind gegeniber dem Vorjahr um 8,2 Mio. EUR ange-
stiegen, da das Darlehensvolumen aufgrund der Portfolio-

ankdufe hoher lag als im Vorjahr.

Die Gewinn- und Verlustrechnung stellt sich wie folgt dar:

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG UND KONZERNERGEBNIS

01.01.- 01.01.-
Mio. EUR 31.12.2012 31.12.2011
Ergebnis aus Vermietung und
Verpachtung 160,0 1411
Ergebnis aus der VerauBerung von
als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien 9,6 3.3
Ergebnis aus der Bewertung von
als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien 76,4 56,2
Allgemeine und
Verwaltungsaufwendungen (37,2) (48,5)
Andere Ertrdge und Aufwendungen 57 25,1
Operatives Ergebnis (EBIT) 214,4 177,2
Ergebnis aus anderen Finanzanlagen 1,2 0,1
Zinsergebnis (75,5) (69,4)
Ergebnis vor Steuern vom
Einkommen und Ertrag 140,1 107,8
Steuern vom Einkommen und
Ertrag 3,2 2,7)
Konzernjahresiiberschuss 143,3 105,1




Unter dem Strich steht ein Anstieg des Konzernjahres-
Uiberschusses um 38,2 Mio. EUR auf 143,3 Mio. EUR.

Der Konzernjahrestiberschuss enthélt einen einmaligen Ver-
duBerungsgewinn in Hohe von rd. 5,7 Mio. EUR aus dem
Verkauf der Beteiligung an der BWG zum 1. Oktober 2012.
Das Vorjahresergebnis war jedoch ebenfalls durch Sonder-
effekte wie den VerduBerungsgewinn aus dem Breitband-
kabelgeschaft im Januar 2011 (25,4 Mio. EUR) sowie die
Aufwendungen fir den Borsengang im April 2011 beein-
flusst (6,7 Mio. EUR).

Bereinigt um Sondereffekte ergibt sich ein deutlicher
Anstieg des EBIT um 40,8 Mio. EUR, der aus dem héheren

Vermietungs-, Vertriebs- und Bewertungsergebnis resultiert.

Das Ergebnis aus anderen Finanzanlagen erhdhte sich
gegenlber dem Vorjahr durch den Einmalertrag der
ausstehenden Dividendenzahlung eines friiheren Tochter-
unternehmens in Héhe von 1,1 Mio. EUR. Die Verzinsung
dieser ausstehenden Forderung von 0,2 Mio. EUR ist im

Zinsergebnis erfasst.

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag beinhalten laufen-
den Steueraufwand in Hohe von 0,1 Mio. EUR und Ertrdge

aus latenten Steuern in Héhe von 3,3 Mio. EUR.

Eine maBgebliche Kennzahl fiir die GSW und ihre Aktionére
ist der FFO I. Diese liquiditatsorientierte Kennzahl wird aus
dem EBIT abgeleitet und stellt dar, wie hoch das Ergebnis
aus dem Kerngeschéaft der GSW (ohne VerduBerungs-
ergebnis) im jeweiligen Betrachtungszeitraum ist. Sonder-
effekte und nicht zahlungswirksame Einflisse werden dabei

eliminiert:

BEREINIGTES EBITDA/FFO

01.01.- 01.01.-
Mio. EUR 31.12.2012 31.12.2011
Operatives Ergebnis (EBIT) 214,4 177,2
Abschreibungen 0,8 1,0
Zeitwertbewertung von Investment
Properties (76,4) (56,2)
EBITDA 138,8 122,0
Aufwendungen fur
KapitalmaBnahmen 0,0 6,7
LTIP 2,5 10,0
Restrukturierungsaufwendungen 0,1 0,4
Projektaufwendungen 1,6 3,9
Akquisitionsaufwendungen 3,5 29
Gewinne/ Verluste aus dem
Abgang von Anteilen,
Sachanlagen und immateriellen
Vermdgenswerten 5,7) (25,0)
Vertriebsergebnis (9,6) (3,3)
Bereinigtes EBITDA 131,2 117,6
Cashflow Nettozinsen
(normalisiert) (68,6) (60,4)
Ergebnis aus anderen
Finanzanlagen 1,2 01
Cashflow Nettosteuern 0,4 0,7)
FFO I (exkl. Vertriebsergebnis) 64,2 56,6
Kapitalisierter Modernisierungs-
und Instandhaltungsaufwand (26,3) (19,8)
AFFO (exkl. kapitalisierter
Modernisierungs- und
Instandhaltungsaufwand) 37,9 36,8
Vertriebsergebnis 9,6 3,3
FFO 1l (FFO I inkl.
Vertriebsergebnis) 73,8 59,9

Der Anstieg des bereinigten EBITDA um 13,6 Mio. EUR
spiegelt das gegentber dem Vorjahr hohere Vermietungs-
ergebnis wider, welches zum Teil durch héhere

Verwaltungsaufwendungen egalisiert wird.

Die laufenden Zinsauszahlungen haben sich durch die
Ankaufsfinanzierung im vierten Quartal 2011 und die
CMBS-Refinanzierung planméRig gegentiber dem Vorjah-
reszeitraum erhoht, wodurch sich ein hoherer Nettozah-
lungsmittelabfluss ergibt. Bereinigt um Zins- und Steueraus-
zahlungen ergibt sich im Geschaftsjahr 2012 ein FFO | von
64,2 Mio. EUR (2011: 56,6 Mio. EUR).

Die Kennzahl AFFO berlcksichtigt die zur langfristigen
Substanzerhaltung erforderlichen Investitionen in den
Immobilienbestand, die fortlaufend aus dem FFO | verdient
werden miissen. Nach Abzug der kapitalisierten Moderni-
sierungs- und Instandhaltungsaufwendungen vom FFO |
ergibt sich somit ein AFFO von 37,9 Mio. EUR.
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Vermogenslage

In verklrzter Form stellt sich die Konzernbilanz wie folgt

dar:
BILANZ
Mio. EUR 31.12.2012 31.12.2011
Langfristige Vermogenswerte 3.324,0 2.947,6
Als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien 3.302,2 2.930,2
Andere langfristige
Vermogenswerte 21,8 17,3
Kurzfristige Vermogenswerte 245,9 921
Forderungen und sonstige
Vermogenswerte 32,8 12,4
Fltssige Mittel 167,7 62,6
Zur VerauBerung vorgesehene
Vermogenswerte 45,3 171
Aktiva 3.569,9 3.039,7
Eigenkapital 1.441,0 1.166,4
Langfristige Verbindlichkeiten 1.991,9 1.797,3
Finanzverbindlichkeiten 1.888,8 1.733,8
Andere Verbindlichkeiten 103,1 63,5
Kurzfristige Verbindlichkeiten 137,0 76,0
Finanzverbindlichkeiten 78,7 371
Andere Verbindlichkeiten 58,4 38,9
Passiva 3.569,9 3.039,7

Den wesentlichen Vermogenswert des GSW-Konzerns mit
rd. 92,5 % der Bilanzsumme (2011: 96,4 %) stellen die als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien dar. Der Immo-
bilienbestand erhdhte sich in erster Linie durch die Akqui-
sition von 6.791 Wohneinheiten zum 31. Dezember 2012.
Zudem hat sich der Wert der Immobilien im Geschéftsjahr
2012 um 76,4 Mio. EUR erhoht. Dies wird durch ein Wert-

NET ASSET VALUE

gutachten des unabhangigen externen Immobilienbewer-
ters CBRE GmbH bestétigt.

Als Folge der Immobilienankaufe haben sich auch die Fi-
nanzverbindlichkeiten der GSW erhoht. Als Teil der Finanz-
verbindlichkeiten sind 2012 auch erstmals Verbindlichkeiten
aus der im November 2012 emittierten Wandelanleihe
enthalten (158,7 Mio. EUR).

Das Eigenkapital erhohte sich im Geschéftsjahr 2012 um
insgesamt 274,6 Mio. EUR und wurde mafgeblich durch
das laufende positive Konzernergebnis sowie die Kapital-
erh6hung im Mai 2012 beeinflusst. Zudem ergab sich aus
dem hybriden Finanzierungsinstrument Wandelanleihe eine
Erhéhung der Kapitalriicklage aufgrund der internationa-
len Bilanzierungsmethodik in Héhe von 15,0 Mio. EUR.
Eigenkapitalmindernd wirkten sich hingegen negative
Bewertungseffekte aus Derivaten sowie die Dividenden-
auszahlung fir das Geschéaftsjahr 2011 in Hohe von

45,5 Mio. EUR im Juni 2012 aus.

Bereinigt um den negativen Fair Value der Finanzinstru-
mente sowie die darauf bestehenden latenten Steuern, die
im kumulierten tbrigen Eigenkapital (OCI, ,,Other Compre-
hensive Income") erfasst sind, ergibt sich ein Anstieg des
EPRA NAV gegenliber dem Vorjahr.

Ab dem Geschéftsjahr 2012 bezieht die GSW die im sons-
tigen Ubrigen Eigenkapital bilanzierten latenten Steuern in
die Berechnungsdarstellung des EPRA NAV ein. Effekte aus
der Wandelanleihe werden seit dem 31. Dezember 2012
durch die zusétzliche Berechnung eines verwasserten EPRA
NAV dargestellt:

31.12.2012 31.12.2011

Effekt aus der

Austibung der
Mio. EUR unverwdéssert  Wandelanleihe verwassert unverwdssert
Eigenkapital (vor Minderheiten) 1.441,0 1.441,0 1.166,4
Effekt aus der Austibung von Optionen, Wandelanleihen und anderen
Rechten am Eigenkapital 0 158,7 158,7 0
NAV 1.441,0 1.599,7 1.166,4
Fair Value der Finanzderivate (saldiert) 91,2 91,2 53,6
Latente Steuern (6,0) (6,0) 0)*
EPRA NAV 1.526,2 1.684,9 1.219,9
Anzahl Aktien (in Mio.) 50,53 5,05 55,58 41,05
EPRA NAV je Aktie, EUR 30,21 30,32 29,72

* Darstellungsmethodik seit 2012 gedndert. Latente Steuern (auf Bewertungsverluste der Finanzinstrumente) in Héhe von 5,8 Mio. EUR, die im tibrigen kumulierten

Eigenkapital erfasst sind, wurden erstmals in die Berechnung einbezogen. Nach gleicher Methodik der Einbeziehung latenter Steuern im Vorjahr (31.12.2011:

2,7 Mio. EUR) hatte der EPRA NAV je Aktie 29,65 EUR betragen.
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Verschuldungsgrad

Der Verschuldungsgrad (LTV) der GSW verringerte sich im
Geschéftsjahr 2012 wie folgt:

LOAN-TO-VALUE

Mio. EUR 31.12.2012 31.12.2011
Finanzverbindlichkeiten 1.967,5 1.770,9
Fliissige Mittel (167,7) (62,6)
Nettoverschuldung 1.799,8 1.708,3
Als Finanzinvestition gehaltene

Immobilien 3.302,2 2.930,2
Zur VerdauBerung gehaltene

Vermdgenswerte 45,3 171
Loan-to-Value Ratio 53,8% 58,0%

Die Verringerung des Verschuldungsgrads ergab sich aus
dem Uberproportionalen Anstieg des Immobilienvermdgens
im Vergleich zur Nettoverschuldung.

Im Geschéftsjahr 2012 hat die GSW ihre darlehensvertrag-
lichen Verpflichtungen jederzeit erfuillt.

Finanzlage

KAPITALFLUSSRECHNUNG

01.01.- 01.01.-
Mio. EUR 31.12.2012 31.12.2011
Cashflow aus laufender
Geschaftstatigkeit 25,5 (35,8)
Cashflow aus Investitionstatigkeit (189,0) 2,3
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 268,6 25,3
Zahlungswirksame Veridnde-
rungen des Finanzmittelfonds 105,1 (8,2)
Finanzmittelfonds am Anfang der
Periode 62,6 70,8
Finanzmittelfonds am Ende
der Periode 167,7 62,6

Der Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit stieg im Ver-
gleich zum Vorjahr um 61,3 Mio. EUR auf 25,5 Mio. EUR.
Dies resultiert in erster Linie aus dem gestiegenen Vermie-
tungsergebnis im Jahr 2012 sowie dem Sondereffekt der
Rickzahlung der EKO2-Steuerverbindlichkeiten im Ge-
schéftsjahr 2011 (41,7 Mio. EUR). Im Vorjahr haben zudem

Auszahlungen fir die Vorbereitung und Durchfiihrung
der Refinanzierung sowie der Borsengang den operativen

Cashflow belastet.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit verringerte sich um
191,3 Mio. EUR auf -189,0 Mio. EUR. Die hohen Aus-
zahlungen resultieren maBgeblich aus den Ankdufen von
Immobilienbestdnden im vierten Quartal 2012 sowie aus
Instandhaltungsinvestitionen (263,5 Mio. EUR). Dem ste-
hen Nettoeinzahlungen aus der VerduBerung von Wohn-
immobilien (69,8 Mio. EUR) und der BWG (4,8 Mio. EUR)

gegenlber.

Der Cashflow aus Finanzierungstétigkeit erhéhte sich
gegenlber dem Vergleichszeitraum auf 268,6 Mio. EUR.
Zuriickzuftihren ist dieser Anstieg auf die im Mai 2012
durchgefthrte Kapitalerhbhung mit einem Nettomittel-
zufluss von 191,2 Mio. EUR (2011: Nettomittelzufluss aus
IPO von 109,7 Mio. EUR) sowie auf die im November 2012
erfolgte Emission einer Wandelanleihe mit einem Nettozah-
lungszufluss von 180,0 Mio. EUR.

Der Nettozahlungsabfluss aus der laufenden Tilgung und
Refinanzierung von Darlehen betrug 57,1 Mio. EUR. Zudem
hat die Dividendenausschiittung fir das Geschaftsjahr

2011 (45,5 Mio. EUR), die auf der Hauptversammlung am
28. Juni 2012 beschlossen wurde, den Cashflow aus Finan-

zierungstatigkeit gemindert.

Ergdnzende Angaben nach
§ 315 Abs. 4 HGB

Die GSW Immobilien AG, Berlin, ist eine kapitalmarktorien-
tierte Gesellschaft im Sinne des § 264d HGB. Aus diesem
Grund sind nach § 315 Abs. 4 HGB Angaben zum Eigen-
kapital, zur Aktienstruktur sowie zu den Stimmrechten
erforderlich. Fur die Angaben nach § 315 Abs. 4 Nr. 1 HGB
verweisen wir auf Ziffer 26 im Konzernanhang der GSW.
Fur die Angabe nach § 315 Abs. 4 Nr. 9 HGB verweisen wir
auf den Vergltungsbericht.

Sachverhalte, die nach den §§ 315 Abs. 4 Nr. 2, 4, 5, 8 HGB

im Konzernlagebericht anzugeben wéren, bestehen nicht.
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Folgende Angaben sind nach den §§8 315 Abs. 4 Nr. 3, 6, 7

zu machen:

Zum 31. Dezember 2012 betrug der Stimmrechtsanteil der
Massachusetts Financial Services Company (MFS) (Boston,
USA) 10,04 %.

Der Aufsichtsrat bestellt die Vorstandsmitglieder, bestimmt
deren Zahl und beruft sie ab. Fiir Anderungen der Satzung
ist die Hauptversammlung zustdndig. Zur Satzungsdnde-
rung reicht die einfache Mehrheit des bei der Beschlussfas-
sung vertretenen Grundkapitals — es sei denn, das Gesetz
schreibt zwingend etwas anderes vor. Der Aufsichtsrat ist
befugt, Anderungen der Satzung zu beschlieBen, die nur
deren Fassung betreffen. Ein Beschluss tiber die Verlegung
des Sitzes der Gesellschaft bedarf der Zustimmung aller bei

der Beschlussfassung abgegebenen Stimmen.

Am 31. Dezember 2012 bestehen folgende Befugnisse zur

Aktienausgabe oder zum Ruckkauf:

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats bis zum 27. Juni 2017 (einschlieBlich) das
Grundkapital der Gesellschaft durch Ausgabe von bis zu
17.000.000 neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien
gegen Bar- und/ oder Sacheinlagen einmalig oder mehr-
mals um insgesamt bis zu 17.000.000,00 EUR zu erh6hen.

Der Vorstand ist ermdchtigt, bis zum 27. Juni 2017 (ein-
schlieBlich) einmalig oder mehrmals auf den Inhaber
und/oder auf den Namen lautende Wandel- und/ oder
Optionsschuldverschreibungen und/oder Genussrechte
und/ oder Gewinnschuldverschreibungen mit oder ohne
Wandlungs- oder Optionsrecht oder Wandlungspflicht
oder eine Kombination dieser Instrumente mit oder

ohne Laufzeitbegrenzung im Gesamtnennbetrag von bis
zu 250.000.000,00 EUR zu begeben und den Inhabern
bzw. Glaubigern von Schuldverschreibungen Wandlungs-
oder Optionsrechte zum Bezug von insgesamt bis zu
7.500.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien
der GSW Immobilien AG mit einem anteiligen Betrag des
Grundkapitals von insgesamt bis zu 7.500.000,00 EUR
(Bedingtes Kapital 2012) zu gewéhren.

Die Gesellschaft ist erméachtigt, bis zum 17. Mérz 2016

eigene Aktien bis zu insgesamt 10 % des Grundkapitals zu

erwerben.
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Okologische Verantwortung

Die GSW stellt sich den Herausforderungen einer 6kologisch
nachhaltigen Immobilienbewirtschaftung. Dabei stehen ins-
besondere die Themen Energieverbrauch, Ressourcenscho-

nung und Abfallrecycling im Vordergrund, die kontinuierlich

auf Verbesserungsmaoglichkeiten tberprift werden.

So versorgt die GSW die allgemein zuganglichen Flachen
ihrer Wohnanlagen seit 2010 mit Strom aus erneuerbaren
Energien. Dadurch konnte zum einen der CO,-AusstoR
der Immobilien signifikant reduziert werden. Zum anderen
profitieren die Mieter aufgrund einer vorteilhaften Ver-
tragsgestaltung mit dem Stromanbieter gleichzeitig von

glnstigeren Strompreisen.

Bei Modernisierungen und Instandsetzungen hélt die GSW
die Vorschriften zum Umweltschutz ein und strebt energeti-
sche Verbesserungen der Anlagen an. Als sehr wirkungsvol-
le MaBnahme investiert die GSW hier beispielsweise in die

Umstellung auf moderne und effiziente Heizungsanlagen.

Im Januar 2013 hat die GSW erstmals einen Nachhaltig-
keitsbericht herausgegeben, der auch die 6kologischen

Themen innerhalb des Konzerns darstellt.

Nachtragsbericht

Mit Nutzen-Lasten-Wechsel vom 1. Januar 2013 hat die
GSW ein Immobilienportfolio in Berlin-Siemensstadt mit

rd. 200 Wohneinheiten erworben.

Der Aufsichtsrat hat mit Beschluss vom 18. Mérz 2013 dem
Wunsch von Thomas Zinndcker entsprochen, seine Bestel-
lung zum Vorstandsvorsitzenden mit Wirkung zum Ablauf
des 15. April 2013 aufzuheben.

Der Aufsichtsrat bestellte mit Beschluss vom 18. Mérz 2013
Herrn Dr. Bernd Kottmann zum neuen Vorstands-

vorsitzenden mit Wirkung zum 16. April 2013.



Risiko- und Chancenbericht

Die GSW-Gruppe identifiziert fortlaufend Chancen, durch
welche sie ihre Geschaftsentwicklung weiter verbessern
kann. Die Nutzung von Chancen erfordert jedoch auch das
Eingehen von Risiken. Zur Kontrolle von Risiken und Erken-
nung von Chancen besteht bei der GSW ein konzernweites

Risikomanagementsystem (RMS).

Risikomanagement

Der Betrieb eines geeigneten und angemessenen Risiko-
managementsystems (RMS) ist fir den Vorstand der GSW
ein wichtiges Element verantwortungsvoller Unterneh-
mensfihrung. Die GSW unterliegt als kapitalmarktorien-
tierte Aktiengesellschaft einer gesetzlich vorgeschriebenen
Prifung des Risikofriiherkennungssystems durch einen

Abschlussprifer.

Das RMS soll gewdhrleisten, dass alle bestehenden und
potenziellen Unternehmensrisiken frithzeitig erkannt, ana-
lysiert, priorisiert und an die zustandigen Entscheidungs-
trager kommuniziert werden, sodass diese MalRnahmen
zur Risikobewaltigung oder -pravention ergreifen kdnnen.
Dadurch sollen Schdden vermieden bzw. minimiert und der
GSW-Konzern langfristig in seinem Fortbestand gesichert

werden.

Es gelten die folgenden risikopolitischen Grundsétze fir die
GSW:

e Risikomanagement ist ein Bestandteil des Geschafts-

alltags und wird unternehmensweit kommuniziert.

e Die Sensibilisierung der Mitarbeiter hinsichtlich des
Risikobewusstseins ist Fihrungsaufgabe. Jeder Mitarbei-
ter der GSW ist dazu angehalten, neue oder gednderte
potenzielle Risiken an die zustdndige Fihrungskraft
oder ggf. anderweitig offiziell benannte Risikoeigner zu
melden.

* Risikomanagement ist ein permanenter Prozess zur Iden-
tifizierung, Bewertung, Steuerung, Berichterstattung und

Uberwachung aller wesentlichen Risiken.

¢ Informationen zu den wesentlichen Risiken mussen zur
Entscheidungsfindung rechtzeitig und vollstandig zur
Verfuigung stehen.

Ziel ist nicht die Vermeidung aller potenziellen Risiken,
sondern die Schaffung von Handlungsspielrdumen, die ein
bewusstes und verantwortungsvolles Eingehen von Risiken
aufgrund einer umfassenden Kenntnis der Risiken und der
Risikozusammenhénge ermdglichen. Es soll erreicht wer-
den, dass potenziell bedeutende Bedrohungen aus Risiken
rechtzeitig erkannt und geeignete RisikobewéltigungsmaR-

nahmen ergriffen werden.

Das RMS der GSW dient der Identifikation und der aktiven
Pravention von Entwicklungen, die den Bestand der GSW
gefdhrden konnen. Es stellt sicher, dass die Geschaftsfelder
der GSW risikogerecht Uberpriift und gestaltet werden.
Das Risikomanagement ist in die bestehenden Abldufe und
Prozesse integriert, sodass auf diese Weise die kontinuierli-
che Identifikation und Bewertung der Risiken sichergestellt

werden kann.

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

eine Aktualisierung der Risiken.

Die aktualisierten Risiken werden nach der Plausibilisierung
durch den Bereichsleiter quartalsweise an den Risiko-
manager gemeldet. AuBerhalb der quartalsweise statt-
findenden Risikoberichterstattung besteht eine sofortige
Meldepflicht fiir wesentliche Veranderungen der Risikolage
durch die Risikoverantwortlichen und den Risikomanager
gegenuber dem Vorstand. Auf Basis der Risikomeldungen
erstellt der Risikomanager einen Bericht zur Risikoaktuali-
sierung und stellt diesen dem Vorstand zur Verfiigung. Der
Aufsichtsrat erhélt in seinen Sitzungen umfangreiche Infor-

mationen zu allen relevanten Entwicklungen des Konzerns.

Einer laufenden Kontrolle unterzogen werden dabei insbe-

sondere die im Risikobericht dargestellten Einzelrisiken.
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Internes Kontrollsystem sowie Risiko-
managementsystem im Hinblick auf den

Konzernrechnungslegungsprozess

Die GSW hat ein konzernweites Internes Kontrollsystem
(IKS) eingerichtet. Teil dieses IKS ist ein Risikomanagement-

system im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess.

Ziel und Zweck des IKS ist die Sicherstellung der richtigen
und vollstandigen bilanziellen Wiirdigung sowie der Erfas-
sung und Darstellung aller Geschaftsvorfélle in der Rech-
nungslegung der GSW. Dies gilt sowohl fuir den Konzernab-
schluss als auch fiir die Einzelabschlisse aller verbundenen
Unternehmen. Grundlage der Rechnungslegung sind dabei
die gesetzlichen Vorgaben, die nationalen und internatio-
nalen Rechnungslegungsstandards sowie die konzernweite

Bilanzierungsrichtlinie.

Das bei der GSW implementierte IKS und das dazugehorige
Risikomanagementsystem im Hinblick auf die konzerntiber-
greifenden Rechnungslegungsprozesse kdnnen wie folgt

zusammengefasst werden:

¢ Bei der GSW besteht eine einfache, klare und eindeutige
Organisationsstruktur, deren Prozesse nach innen und
auRen durch Kontroll- und Uberwachungsmechanismen

abgesichert sind.

¢ Die Kontrollmechanismen im Rechnungswesen werden
groBtenteils automatisch durch Standardsoftware von
SAP umgesetzt.

¢ Bei rechnungslegungsrelevanten Prozessen wird das Vier-

Augen-Prinzip angewandt.

e Zur umfassenden Analyse und Steuerung potenzieller
oder bestehender Risiken existieren konzernweit ab-
gestimmte Planungs-, Reporting-, Controlling- sowie

Frihwarnsysteme.

¢ Funktionen des Konzernrechnungslegungsprozesses sind

eindeutig zugeordnet.

e Die im Rechnungswesen eingesetzten EDV-Systeme sind
gegen unbefugte Zugriffe geschitzt.
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e Es besteht eine konzernweite Bilanzierungsrichtlinie, die

bei Bedarf regelmaBig aktualisiert wird.

e Die am Rechnungslegungsprozess beteiligten Abteilun-
gen entsprechen in quantitativer und qualitativer Hinsicht

den Anforderungen an ein IKS.

¢ Vollstandigkeit und Richtigkeit der Daten des Rechnungs-
wesens werden regelmdBig anhand von Stichproben und
Plausibilitatskontrollen sowie durch manuelle Kontrollen

und die eingesetzte Software tberpruft.

¢ Wesentliche rechnungslegungsrelevante Prozesse
unterliegen regelméBigen analytischen Priifungen. Das
bestehende konzernweite Risikomanagementsystem wird
kontinuierlich an aktuelle Entwicklungen angepasst und

fortlaufend auf seine Funktionsfahigkeit tiberpruft.

e Aufsichtsrat und Prifungsausschuss befassen sich regel-
maBig mit den relevanten Fragen der Rechnungslegung,
des Risikomanagements und des Priifungsauftrags und

hinterfragen die Abschlusse kritisch.

Risiken des Unternehmens

Makroékonomische und strategische Risiken

Die GSW ist den allgemeinen wirtschaftlichen und mak-
rodkonomischen Einfllissen ausgesetzt. Dazu zéhlen auch
weltweite Krisen wie die Finanzmarktkrise im Jahr 2008 so-
wie die derzeitige Schuldenkrise in Europa. Hieraus kdnnen
Risiken fiir die GSW entstehen, die sich je nach Verlauf
einer Krise negativ auf den GSW-Konzern auswirken kon-
nen. Da die GSW jedoch fast ausschlieBlich in Berlin tatig
ist, erwartet der Vorstand 2013 und darlber hinaus keine
direkten Auswirkungen aus der Finanzmarkt- und Schul-
denkrise auf das laufende operative Geschéft. Weiterhin
sind aufgrund der 2011 bereits erfolgten Refinanzierung
des CMBS-Darlehens keine wesentlichen kurzfristigen

Refinanzierungsrisiken erkennbar.

Weiterhin besteht ein inharentes Risiko, dass verdnderte
Markttrends am Immobilienmarkt nicht friihzeitig erkannt
werden. Da die GSW mit ihrem Immobilienportfolio jedoch
in Berlin breit diversifiziert ist, wird dieses Risiko als gering

eingeschatzt.



Liquiditatsrisiko
Zunehmender Leerstand, unerwartete Kostensteigerungen
und Stérungen im Verkaufsprozess kénnen sich negativ auf

die freie Liquiditat auswirken.

Das Risiko wird jedoch als gering eingeschédtzt, da die GSW
grundsétzlich stabile Einnahmen aus ihrer Geschéftstatig-
keit generiert, die sie in die Lage versetzen, ihren regelma-
Bigen finanziellen Verpflichtungen nachzukommen. Erreicht
wird dies zusatzlich durch die Koordination der Liquiditats-
strome aller Gesellschaften innerhalb der GSW-Gruppe
sowie durch eine konzernweite ertragsoptimierte Steuerung

der kurz-, mittel- und langfristigen Liquiditat.

Eine rollierende 12-Monats-Liquiditatsplanung, die unter-
jahrig auf der Grundlage aktueller Forecasts angepasst
wird, gibt eine detaillierte Vorschau auf die erwarteten
monatlichen Zahlungsstréme in der GSW-Gruppe. Im
wochentlichen Cash-Management-Report erfolgt ein Plan-
Ist-Abgleich. Dieser wird mit einer Berichterstattung zu den

getatigten Anlagegeschaften verbunden.

Liquiditatstiberwachung und Gelddisposition erfolgen tag-

lich. Unterstutzt wird das Cash Management durch eine in-
tegrierte Softwareanwendung. Auf Grundlage der Working
Capital-Analyse ist eine taggenaue Liquiditdtssteuerung auf

Basis tagesaktueller Cashflows moglich.

Die Zahlungsfahigkeit der GSW war im Jahr 2012 jeder-
zeit gegeben. Die Kreditlinien wurden nicht in Anspruch

genommen.

Marktrisiken

ERTRAGSRISIKO

Der Ertrag der GSW wird iberwiegend von den Mieterl6-
sen bestimmt. Anderungen der allgemeinen Wirtschafts-
und Geschéftslage konnten die Ertragslage der GSW
negativ beeinflussen. Als Folge einer Verschlechterung der
Wirtschaftslage konnten Neuvermietungsmieten sinken,
Leerstdnde und Mietausfélle steigen und Verkaufszahlen
zurlickgehen. Folgen der derzeitigen politischen Debatte
um die Begrenzung von Mieterhdhungsspielrdumen sind im
Moment nicht erkennbar, kdnnen aber auch Einfluss auf die

zukUlnftige Erlésentwicklung haben.

AUSFALL VON MIETZAHLUNGEN

Mietausfalle und ansteigende Forderungen aus mietver-
traglichen Verpflichtungen blieben 2012 im Verhéltnis zu
den Vorjahren relativ unverdndert und damit im Rahmen

der im Wirtschaftsplan berticksichtigten Ansatze.

LEERSTAND- UND VERMIETUNGSRISIKO

Der Berliner Wohnungsmarkt war im Geschéftsjahr 2012
ebenso wie in den Vorjahren von einer starkeren Nachfrage
gepragt — bedingt durch die soziodemografische Entwick-
lung u.a. mit dem Trend zu Singlehaushalten. Das Ziel, den
Leerstand zu verringern, konnte die GSW Uber gezieltes
Marketing erreichen. Zusétzlich war 2012 eine geringere
Mieterfluktuation zu verzeichnen, sodass weniger Woh-
nungen durch Kindigungen fir eine Wiedervermietung zur

Verfuigung standen.

VERKAUFSRISIKO

Der Verkauf von Eigentumswohnungen ist in den vergan-
genen Jahren aufgrund der hohen Nachfrage angestiegen.
Der Vertrieb erfolgt durch einen spezialisierten externen
Dienstleister, mit dem im Rahmen eines Dienstleistungs-
vertrags bestimmte Absatzmengen und marktgerechte
MindestverduBerungswerte festgelegt worden sind. Fir
den Fall der Nichterreichung der Absatzmengen hat der

Dienstleister Strafzahlungen an die GSW zu entrichten.

PORTFOLIORISIKO

Portfoliorisiken kdnnen sich sowohl fur einzelne Objekte
als auch fur das gesamte Portfolio zeigen. Die GSW ist In-
standhaltungs- und Sanierungsrisiken ausgesetzt, insbeson-
dere bedingt durch das Alter der Wohnimmobilien. Diese
konnen sich auch auf die Werthaltigkeit des Immobilienbe-
stands auswirken. Mit fast 60.000 Wohnungen ist die GSW
in Berlin breit risikodiversifiziert. Das Immobilienportfolio
befindet sich in allen Berliner Bezirken mit Ausnahme von
Marzahn-Hellersdorf und besteht aus einem ausgewoge-

nen Verhdltnis aller Baualtersklassen.

In vielseitigem Engagement, sowohl sozial als auch in
Zusammenarbeit mit diversen Organisationen und Behor-
den, sieht die GSW eine Mdglichkeit, ihr Image auch als
kultureller Verantwortungstrager weiter zu festigen. Damit
will die GSW langfristig eine Mieterkundschaft halten und
gewinnen, die sich nachhaltig positiv auf das Immobilien-

portfolio auswirkt.
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Die Instandhaltungsstrategie der GSW basiert auf einer
zustandsbasierten Bewertung aller Objekte und kombiniert
diese Analyse mit Erkenntnissen aus der reaktiven Instand-
setzung. Im Ergebnis sollen hierdurch der Werterhalt und die
Fortentwicklung des Portfolios sichergestellt werden. Dies ist
unter anderem durch die positive Wertentwicklung des Im-

mobilienbestands der vergangenen Jahre bestatigt worden.

Alligemeine rechtliche und steuerliche Risiken
Allgemeine rechtliche Risiken kénnen aus der Nichtbeach-
tung rechtlicher Vorschriften, der Nichtumsetzung neuer
und gednderter Gesetze, der Nichteinhaltung von
Vertrdgen oder dem Missmanagement von Versicherungen
entstehen. Insbesondere im Rahmen der Akquisition von
Portfolien kdnnen rechtliche Risiken eintreten, unter

anderem Haftungsrisiken.

Die Geschaftstatigkeit der GSW unterliegt den allgemeinen
steuerlichen Rahmenbedingungen in Deutschland, die sich
nachteilig verdndern kdénnen. Es ist méglich, dass die GSW
nach Betriebspriifungen der Konzerngesellschaften zusétz-
liche Steuern entrichten muss. Fir die Jahre nach 2004 ist

die Betriebspriifung noch nicht abgeschlossen.

Weiterhin kénnen durch die Verdnderung der Anteilseigner-
und Organisationsstruktur der GSW ggf. Steuern ausgel6st
werden.

Die GSW unterliegt den Regelungen zur ,Zinsschranke",
welche die steuerliche Abzugsfahigkeit von Zinsaufwen-
dungen im Rahmen der steuerlichen Einkommensermitt-
lung beschrankt. Es ist daher nicht ausgeschlossen, dass in
der Zukunft steuerliche Belastungen aus diesen Regelungen
resultieren kdnnen, da dies bisher bei der GSW noch nicht

Gegenstand von Betriebspriifungen war.

Wesentliche Risiken aus einer verdnderten Steuergesetzge-
bung und Rechtsprechung sind im Jahr 2012 nicht erkenn-

bar gewesen.

Finanzierungsrisiko

Grundsatzlich kdnnen Zinsdnderungen, Verschuldungs-
grad (LTV), Verpflichtungen aus Vertragsvereinbarungen
(Loan Compliance) sowie Zinssicherungsgeschéfte (Interest

Hedge Agreements) das operative Geschaft insoweit beein-
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trachtigen, als auslaufende Zinsbindungen / Kreditvertrage
nicht zu addquaten Bedingungen prolongiert bzw. refinan-

ziert werden konnen (Refinanzierungsrisiko).

Fur die GSW ist mittelfristig kein Refinanzierungsrisiko
resultierend aus Zinsdnderungen, Verschuldungsgrad (LTV),
Verpflichtungen aus Vertragsvereinbarungen (Loan Com-
pliance) sowie Zinssicherungsgeschaften (Interest Hedge
Agreements) erkennbar. Die gewichtete durchschnittliche
Kreditlaufzeit betragt zum Stichtag 10,2 Jahre.

Das Zinsanderungsrisiko ist in Anbetracht des insgesamt
niedrigen Zinsniveaus gering, zumal die Quote des Kredit-
bestands mit Zinssicherung bei ca. 99,8 % (Festzins und

Swaps) liegt.

Zur Optimierung ihrer Zinsstrategie hat die GSW mit

einem externen Dienstleister eine Vereinbarung zum Zins-
management nach der Value-at-Risk-Methode implemen-
tiert. Hieraus abgeleitete Handlungsempfehlungen werden

in die Planung einbezogen.

Fur rd. 73,0 % des Kreditportfolios sind in den jeweiligen
Kreditvertragen Financial Covenants vereinbart (Anteil
Restkapital Darlehen mit Covenants am Gesamtdarlehens-
volumen). Die Berichtsverpflichtungen aus Loan Compli-
ance wurden im Jahr 2012 gegeniiber den Banken vollum-
fanglich erfdllt. Bei unverdnderten Rahmenbedingungen
sind in der nahen Zukunft keine Punkte ersichtlich, die eine
Nichteinhaltung der Covenants von wesentlichen Kredit-

vertrdgen erwarten lassen.

Risiken aus Intercompany-Darlehen bestehen zurzeit nicht.
Die Kreditnehmer sind Gesellschaften der GSW-Gruppe,
mit denen z. T. Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungs-
vertrdge bestehen. Daher ist die GSW jederzeit tber die
wirtschaftliche Situation der Kreditnehmer informiert.
Sofern notwendig, gleicht sie kurzfristige Liquiditatseng-

pdsse aus.

Aus einer im Geschéftsjahr 2012 emittierten Wandelanleihe
besteht fiir die Anleihegldubiger die Moglichkeit der vorzei-
tigen Kiindigung nach Ablauf von finf Jahren (Put-Option).
In diesem Fall muisste die GSW die angedienten Anleihen

zum Nennbetrag zuziglich angelaufener Zinsen zurtickzah-



len und dementsprechend zu diesem Zeitpunkt tiber eine
ausreichende Liquiditdt verfligen. Bei den aktuell vorherr-
schenden Rahmenbedingungen am Kapitalmarkt wiirden
wir eine Auslibung der Put-Option flr einen wesentlichen

Teil der Anleihen nicht fiir wahrscheinlich halten.

Operationale Risiken

PERSONALRISIKEN

Professionalitdt, Dynamik und das Engagement der Mitar-
beiter sind ein zentraler Erfolgsfaktor fur die Realisierung
der strategischen und operativen Ziele der GSW. Es besteht
das Risiko, durch hohe Fluktuation Wissen zu verlieren.
Diesem Risiko begegnet die GSW durch eine Personalpo-
litik, die den Mitarbeitern Eigenverantwortung, Entwick-
lungsmoglichkeiten und Zufriedenheit erméglicht. Eine
faire, leistungsgerechte Vergiitung, die aktive Férderung
der individuellen Entwicklung auf Basis von Kompetenz-
einschatzungen sowie eine starke Ausrichtung zur Integra-
tion von Beruf und Familie sind zentrale Elemente dieser

Personalpolitik.

Eine Mitarbeiterfluktuation von 0,9 % bei der GSW Immo-
bilien AG im Jahr 2012 lasst eine stabile Mitarbeiterbindung
erkennen.

IT-RISIKEN

Aufgrund der hohen Prozessautomatisierung kommt der
Stabilitdt der IT-Systeme eine hohe Bedeutung zu. Zur
Steuerung und Minimierung des Ausfallrisikos bedient

sich die GSW externer Dienstleister. Die Systeme, Notfall-
und Krisenprozesse im zentralen Rechenzentrum wurden
Anfang 2012 im Rahmen einer Auditierung tberprift. Die
identifizierten und umgesetzten MaBnahmen haben we-
sentlich dazu beigetragen, die Stabilitdtsrisiken fur kritische
Prozesse der GSW zu minimieren. Zusétzlich hat die GSW
auf Basis einer neuen Sicherheitsrichtlinie Projekte zur wei-
teren Optimierung der Sicherheitsstandards gestartet und

Prozesse etabliert.

Chancen der zukiinftigen Entwicklung

Die GSW hat sich nach dem erfolgreichen Bérsengang und
der Aufnahme in den MDAX am Kapitalmarkt etabliert.
Dies erlaubt der GSW u.a. eine flexible und kurzfristige
Beschaffung von Eigenkapital zur Unterstlitzung einer kon-

tinuierlichen Wachstumsstrategie.

Mit einem in Berlin breit diversifizierten Immobilienbestand,
der klaren Fokussierung auf das Geschaftsfeld ,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 Skalierbar-
keit der Organisationsstruktur sowie der integrierten Platt-
form, die es ermoglichen, auch einen steigenden Immobili-
enbestand mit relativ konstanter Mitarbeiteranzahl gut zu
bewirtschaften und somit Skaleneffekte zu realisieren. Die
bestehende langfristig orientierte Finanzierungsstruktur der
GSW bildet zudem eine stabile Grundlage, um die Wachs-

tumsziele weiterzuverfolgen.

Durch effizientes Asset-Management und sinnvolle Zukau-
fe erwachsen Chancen fur die weitere Wertentwicklung
des Immobilienportfolios, die zudem durch die derzeitige
positive Entwicklung am Berliner Immobilienmarkt unter-
stlitzt wird. Die Gesellschaft erwartet weiterhin Mietsteige-
rungen und rucklaufige Leerstandsquoten in der deutschen
Metropole. Vor diesem Hintergrund blickt das Unterneh-
men zuversichtlich in die Zukunft und geht von tendenziell
steigenden Mieteinnahmen aus, die sich positiv auf die
Umsatz- und Ertragslage der Gesellschaft auswirken.

Vergiitungsbericht

Der Vergiitungsbericht erldutert entsprechend den gesetz-
lichen Vorschriften und den Empfehlungen des Deut-
schen Corporate Governance Kodex in der Fassung vom
15. Mai 2012 die Grundziige des Vergiitungssystems fur
Vorstand und Aufsichtsrat der GSW Immobilien AG sowie
die Verglitung der einzelnen Mitglieder von Vorstand und
Aufsichtsrat. Der Verglitungsbericht ist Bestandteil des
Lageberichts.

Fur das Geschéftsjahr 2012 hatte der Aufsichtsrat einen
unabhéngigen externen Vergltungsberater damit beauf-
tragt, das bestehende Vergtitungssystem fur den Vorstand
und den Aufsichtsrat zu analysieren und Vorschlage fur die
Weiterentwicklung der Verglitungssysteme zu unterbreiten.

Nach eingehender Wiirdigung des Gutachtens des Vergu-
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tungsberaters und Prifung der Zieljahreseinkommen der
Vorstandsmitglieder wurde das Vergiitungssystem fiir den
Vorstand gedndert. Mit allen Vorstandsmitgliedern wurden
neue Anstellungsvertrdge abgeschlossen, die riickwirkend
ab 1. Januar 2012 eine gednderte Verglitung vorsehen.

Die Verguitung des Aufsichtsrats wurde auf Vorschlag von
Vorstand und Aufsichtsrat durch Beschluss der Hauptver-

sammlung vom 28. Juni 2012 gedndert.

Vergiitungssystem des Vorstands

Das Vergltungssystem des Vorstands und die Vergiitung
der einzelnen Vorstandsmitglieder werden vom Aufsichtsrat
auf Vorschlag des Prasidiums festgelegt und regelmaRig
Uberprift. Das Vergilitungssystem des Vorstands soll sich
an der markttblichen Verglitung in vergleichbaren Un-
ternehmen sowie an der wirtschaftlichen Lage und den
zuklinftigen Ertragsaussichten der GSW Immobilien AG
orientieren. Die Verglitungsstruktur ist auf eine nachhaltige

Unternehmensentwicklung auszurichten.

Die Gesamtvergiitung der Vorstandsmitglieder setzt

sich aus einer festen Grundvergitung und zwei varia-
blen Vergiitungskomponenten, der jahresbezogenen
erfolgsabhédngigen Verglitung (Short Term Incentive)

und der erfolgsabhdngigen Vergltung mit mehrjdhriger
Bemessungsgrundlage (Long Term Incentive), zusammen.
Daneben werden den Mitgliedern des Vorstands sonstige

Sachleistungen gewahrt.

Feste Grundvergiitung

Die Grundvergtitung der Vorstandsmitglieder besteht aus
einem festen Betrag, der in zwolf gleichen monatlichen
Raten ausgezahlt wird. Die feste Jahresgrundvergiitung be-
tragt fur ein ordentliches Vorstandsmitglied 395.000 EUR
pro Jahr. Der Vorstandsvorsitzende erhalt eine feste Jahres-
grundverglitung von 490.000 EUR.

Jahresbezogene erfolgsabhingige Vergiitung
(Short Term Incentive)

Neben der Grundvergiitung erhalten die Mitglieder des
Vorstands eine jahresbezogene erfolgsabhangige Ver-
gltung, die im Einklang mit der kurzfristigen Unterneh-
mensentwicklung die Leistung des Vorstandsmitglieds im

jeweils abgelaufenen Geschéftsjahr belohnt. Die Hohe der
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jahresbezogenen erfolgsabhdngigen Verglitung bemisst sich
grundsétzlich danach, inwieweit die fur das betreffende Ge-
schaftsjahr zwischen dem Aufsichtsrat und dem jeweiligen
Vorstandsmitglied in einer Zielvereinbarung schriftlich fest-
gelegten Jahresziele erreicht wurden. Als Ziele werden zum
einen ein einheitlich fur alle Vorstandsmitglieder bestimmter
Zielwert flir den AFFO (adjusted Funds from Operations),
zum anderen zwei individuelle Ziele fiir jedes Vorstandsmit-
glied festgelegt. Auf den AFFO-Zielwert entfallen 60 %, auf
die Erreichung der davon unabhangigen individuellen Ziele
40 % des hochstens erreichbaren Short Term Incentive. Fir
die individuell vereinbarten Ziele wird in der Zielvereinba-
rung eine sechsstufige Skala mit den Zielerreichungsgraden
0%, 50%, 75 %, 100 %, 110 % und 120 % definiert, mit
linearem Anstieg des erreichbaren Betrags. Fiir den AFFO
besteht ein Zielkorridor zwischen 80 % und 120 % des
Zielwerts. Unter 80 % betragt die Zielerreichung fur den auf
den AFFO entfallenden Anteil des Short Term Incentive null.
Bei Zielerreichung von mehr als 120 % steigt die jahresbezo-

gene erfolgsabhédngige Vergiitung nicht weiter an.

Nach Ende jedes Geschéftsjahres trifft der Aufsichtsrat in
seinem pflichtgemaBen Ermessen Feststellungen tiber den

Grad der Zielerreichung fur jede einzelne ZielgroRe.

Die jahresbezogene erfolgsabhédngige Verglitung (Short
Term Incentive) ist fiir ein ordentliches Vorstandsmitglied
auf hochstens 237.000 EUR brutto und fur den Vorstands-
vorsitzenden auf hdchstens 294.000 EUR brutto begrenzt
(Gesamt-Cap).

Die jahresbezogene erfolgsabhdngige Verglitung wird als
Geldleistung ausgezahlt. Die jahrlichen Zahlungen erfolgen
zeitanteilig, falls die Organstellung des Vorstandsmitglieds

nicht wahrend des gesamten Geschéftsjahrs bestanden hat.

Erfolgsabhingige Vergiitung mit mehrjihriger
Bemessungsgrundlage (Long Term Incentive)

Der Long Term Incentive soll eine langfristige und nach-
haltige Leistung der Vorstandsmitglieder honorieren und
als aktienbasiertes Vergiitungselement den Gleichlauf mit
den Interessen der Aktiondre an einer positiven Aktien-
kursentwicklung betonen. Als erfolgsabhdngige Vergu-
tung mit mehrjéhriger Bemessungsgrundlage wird jedem
Vorstandsmitglied nach Ablauf eines jeden Geschéftsjahres

die Gewdhrung einer bestimmten Anzahl von Aktien der



Gesellschaft (sogenannte Performance Shares) in Aussicht
gestellt. Die Anzahl der in Aussicht gestellten Aktien ent-
spricht dem Betrag der gezahlten jahresbezogenen erfolgs-
abhéngigen Vergutung fur das abgelaufene Geschéftsjahr
geteilt durch den Borsenkurs der GSW-Aktie.

Drei Jahre nach Ablauf des Geschéftsjahres, fiir das dem
Vorstandsmitglied jeweils die Gewdhrung der Aktien in
Aussicht gestellt wurde, stellt der Aufsichtsrat die Anzahl
der tatsachlich zu gewahrenden Aktien fest. MaRgeblich
dafir ist die durchschnittliche Entwicklung des Aktienkurses
der GSW Immobilien AG im jeweiligen Dreijahreszeitraum
im Vergleich zur Entwicklung des EPRA Germany-Index.
Entspricht die Entwicklung 100 %, wird dem Vorstands-
mitglied diejenige Anzahl an Aktien gewdhrt, die ihm
urspriinglich in Aussicht gestellt wurde. Betrdgt die
Entwicklung des GSW-Aktienkurses weniger als 95 % des
Vergleichswerts, erhélt das Vorstandsmitglied keine Aktien.
Entspricht die Entwicklung 120 % oder mehr, werden stets
120 % der in Aussicht gestellten Aktien gewdhrt (Cap).
Zwischen einer Performance von 95 % und 100 % sowie
zwischen einer Performance von 100 % und 120 % steigt
die Anzahl der zu gewédhrenden Aktien jeweils linear an.
Wird in einem Geschéftsjahr innerhalb des Betrachtungs-
zeitraums eine Kapitalerh6hung mit einem Emissionskurs
unterhalb des Borsenkurses durchgefiihrt, wird die Ent-
wicklung des Aktienkurses bis zur Bekanntmachung der
Kapitalerhbhung sowie ab diesem Zeitpunkt zeitanteilig
zueinander gewichtet und mit der Entwicklung des EPRA

Germany-Index verglichen.

VORSTANDSVERGUTUNG IM GESCHAFTSJAHR 2012

Die Gewéhrung der Performance Shares setzt nicht vor-
aus, dass die Organstellung des Vorstandsmitglieds oder
dessen Anstellungsvertrag bis zum Zuteilungszeitpunkt
fortbestehen. Die Beendigung der Organstellung bzw. die
Beendigung des Anstellungsvertrags fuhrt nicht zu einer
vorgezogenen Gewdhrung der Aktien bzw. einem Wegfall
der sonstigen fur die mehrjdhrige aktienbasierte Vergiitung

geltenden Voraussetzungen.

Die Vorstandsmitglieder kdnnen Gber die in Aussicht
gestellten Aktien bis zur Gewéhrung nicht verftigen. Sie
sind auch nicht berechtigt, die Gewdhrung der Aktien in

irgendeiner Form abzusichern.

Sonstige Sachleistungen

Zu den sonstigen Sachleistungen, die den Mitgliedern

des Vorstands gewdhrt werden, zdhlen insbesondere ein
Dienstwagen, der auch privat genutzt werden darf, der
Abschluss einer D&O-Versicherung mit einem angemesse-
nen Selbstbehalt sowie der Abschluss einer Invaliditatsver-

sicherung.

Die Vorstandsvergiitung im Geschiftsjahr 2012

GESAMTVERGUTUNG
Die Gesamtvergutung der Vorstandsmitglieder fur das Ge-
schaftsjahr 2012 betrdgt TEUR 2.682 (Vorjahr: TEUR 1.998).

Auf Grundlage der riickwirkend ab dem 1. Januar 2012 gel-
tenden Vorstandsanstellungsvertrdge haben die einzelnen
Mitglieder des Vorstands fur ihre Tatigkeit im Geschéaftsjahr
2012 die folgende Verglitung erhalten:

Erfolgsabhédngige
Vergitung mit

Jahresbezogene mehrjdhriger Be-
erfolgsabhingige messungsgrundlage
Vergltung (Short (Long Term
TEUR brutto Grundvergltung Term Incentive) Incentive) Nebenleistungen Gesamt
Thomas Zinndcker
(Vorstandsvorsitzender) 490 258 258 22 1.028
Jorg Schwagenscheidt 395 208 208 20 831
Andreas Segal 395 208 208 12 823
Gesamt 1.280 674 674 54 2.682
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Als erfolgsabhédngige Vergltung mit mehrjahriger Bemes-
sungsgrundlage wurde den Mitgliedern des Vorstands in
Abhangigkeit von der Entwicklung des Bérsenkurses der
GSW Immobilien AG die Gewéhrung einer bestimmten
Zahl von Aktien der GSW Immobilien AG im Jahr 2016 in
Aussicht gestellt. Den einzelnen Mitgliedern des Vorstands
wurde dabei die folgende Anzahl von Aktien in Aussicht

gestellt:

ERFOLGSABHANGIGE VERGUTUNG DES VORSTANDS

Anzahl der in Aussicht gestellten
Aktien im Rahmen des

Vorstandsmitglied Long Term Incentive

Thomas Zinndcker

(Vorstandsvorsitzender) 8.214
Jorg Schwagenscheidt 6.622
Andreas Segal 6.622
Gesamt 21.458

HINWEIS ZU DEN ANGABEN ZUR VERGUTUNG DES VORSTANDS IM
GESCHAFTSJAHR 2011

Die Hauptversammlung der GSW Immobilien AG hatte 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 Gesamtvergiitung eines jeden einzel-
nen Vorstandsmitglieds fur die Jahre 2010 bis 2014, langs-
tens jedoch bis zum 14. April 2015, nicht offengelegt werden
soll. Dieser Beschluss wurde in der Hauptversammlung der
Gesellschaft am 28. Juni 2012 insoweit aufgehoben, als dass
erstmals in dem Jahresabschluss und Konzernabschluss der
GSW Immobilien AG fiir das am 31. Dezember 2012 enden-
de Geschaftsjahr und in den folgenden Geschéftsjahren die
in § 285 Nr. 9 lit. a) Satz 5 bis 8 und § 314 Abs. 1 Nr. 6 lit. a)
Satz 5 bis 8 HGB (ggf. in Verbindung mit § 315a Abs. 1 HGB)
verlangten Angaben zu machen sind. Fiir das Geschéftsjahr
2011 gilt der Aufhebungsbeschluss nicht, sodass im Ge-
schéftsbericht 2012 als Vergleichswerte fir das Geschéftsjahr
2011 nur Gesamtzahlen fiir die Vergiitung aller Vorstands-
mitglieder der GSW Immobilien AG mitgeteilt werden. Die
Gesamtvergltung des Vorjahres von 1.998 TEUR entféllt mit
1.056 TEUR auf die Festverglitung und mit 942 TEUR auf

erfolgsbezogene variable Vergttungen.
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Leistungen fiir den Fall der vorzeitigen
Beendigung der Tatigkeit

Wird die Bestellung zum Mitglied des Vorstands mehr als
sechs Monate vor dem reguldren Ende des Anstellungsver-
trags aus einem wichtigen Grund, den das Vorstandsmit-
glied nicht zu vertreten hat, widerrufen, kann der Anstel-
lungsvertrag von beiden Parteien mit einer Frist von sechs
Monaten zum Monatsende gekiindigt werden. In diesem
Fall erhdlt das Vorstandsmitglied eine Abfindung. Die
Hohe der Abfindung bestimmt sich nach der Restlaufzeit,
den der Anstellungsvertrag ohne die Kiindigung hétte, ist
jedoch auf den Betrag einer anteiligen Festvergiitung und
jahresbezogenen erfolgsabhdngigen Vergltung flr einen

Zeitraum von 18 Monaten begrenzt.

Im Falle einer vorzeitigen Beendigung des Vertrags ohne
wichtigen Grund geméaR § 84 AktG sollen ggf. zu verein-
barende Zahlungen an das Vorstandsmitglied einschlieRlich
Nebenleistungen nicht den Wert von zwei Jahresvergiitun-
gen und auch nicht den Wert der Verglitung fir die Rest-
laufzeit des Vertrags tiberschreiten (Abfindungs-Cap). Fur
die Berechnung des Abfindungs-Cap soll auf die Gesamt-
vergltung des abgelaufenen Geschéftsjahres und ggf. auch
auf die voraussichtliche Gesamtvergltung fur das laufende

Geschiftsjahr abgestellt werden.

Sonstiges

Den Vorstandsmitgliedern wurden im Geschéftsjahr 2012
keine Leistungen der betrieblichen Altersvorsorge gewahrt.
Die Vorstandsmitglieder erhielten von der Gesellschaft

keine Darlehen.

Die Vorstandsmitglieder erhalten fiir die Ubernahme von
Mandaten in Konzerngesellschaften keine zusétzliche Ver-
gutung. Sollten die Vorstandsmitglieder bei der Austibung
ihrer Tatigkeit fir Vermdgensschaden in Anspruch genom-
men 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 Héhe von 10 % des Schadens bis zu einer
Hohe des Eineinhalbfachen der festen jahrlichen Vergltung
fur samtliche Schadensfalle innerhalb des Geschéftsjahres

vorzusehen.



Waéhrend der Dauer ihrer Bestellung sind die Vorstandsmit-
glieder verpflichtet, einen Bestand von mindestens 10.000
Aktien der GSW Immobilien AG zu halten; der Aufbau des
Depotbestands hat bis zum 30. Juni 2014 zu geschehen.

Der Aktienbesitz ist jeweils zum Ende des Geschéftsjahres,

erstmalig zum 31. Dezember 2012, nachzuweisen.

Vergiitungssystem des Aufsichtsrats

Das System der Aufsichtsratsverglitung wurde im Ge-
schaftsjahr 2012 tberprift und auf Vorschlag von Vorstand
und Aufsichtsrat durch Beschluss der Hauptversammlung
vom 28. Juni 2012 satzungsgemaR gedndert. Die Vergu-
tung des Aufsichtsrats ist in § 8 der Satzung geregelt und

besteht aus zwei Elementen:

Feste Vergiitung
Jedes Aufsichtsratsmitglied erhlt eine jéhrliche feste
Grundvergiitung in Héhe von 40.000,00 EUR, die jeweils

nach Ablauf des Geschaftsjahres zahlbar ist.

Zusitzliche Vergiitung fiir die Ausiibung
bestimmter Funktionen

Der mit der Auslibung bestimmter Funktionen inner-

halb des Aufsichtsrats verbundene Mehraufwand wird
zusétzlich vergitet: Der Vorsitzende des Aufsichtsrats
erhélt 100.000 EUR, ein stellvertretender Vorsitzender
erhélt 60.000 EUR als jahrliche feste Grundvergltung.
Aufsichtsratsmitglieder, die einem oder mehreren Aus-
schiissen des Aufsichtsrats angehoren, die mindestens
einmal im Jahr tétig geworden sind, erhalten je nach Aus-
schuss eine zusétzliche jahrliche feste Vergltung in Hohe
von 7.500,00 EUR bzw. im Falle des Ausschussvorsitzen-
den 15.000,00 EUR, die jeweils nach Ablauf des Geschafts-
jahres zahlbar ist. Fur die Mitgliedschaft und den Vorsitz im

Nominierungsausschuss wird keine Verglitung gezahlt.

Aufsichtsratsmitglieder, die dem Aufsichtsrat bzw. einem
Ausschuss des Aufsichtsrats nur wahrend eines Teils eines
Geschaftsjahres angehort haben, erhalten fur dieses Ge-

schaftsjahr eine entsprechende zeitanteilige Verglitung.

Eine variable erfolgsabhdngige Vergiitung wird den Auf-

sichtsratsmitgliedern nicht gewahrt.

Die Gesellschaft erstattet den Mitgliedern des Aufsichts-
rats die durch die Austibung ihres Amts entstehenden
angemessenen Auslagen. Die auf ihre Vergiitung entfal-
lende Umsatzsteuer wird von der Gesellschaft erstattet,
soweit die Mitglieder des Aufsichtsrats berechtigt sind, die
Umsatzsteuer der Gesellschaft gesondert in Rechnung zu
stellen und sie dieses Recht austiben.

Dartiber hinaus hat die Gesellschaft fur die Mitglieder des
Aufsichtsrats eine Haftpflichtversicherung (sogenannte
D&O-Versicherung) mit einem Selbstbehalt in Hhe von
10 % des jeweiligen Schadens abgeschlossen. Der Selbstbe-
halt ist fur alle innerhalb eines Versicherungsjahres auftre-
tenden Schadensfalle auf das Eineinhalbfache der festen
jahrlichen Verglitung des jeweiligen Aufsichtsratsmitglieds

begrenzt.

Die Aufsichtsratsvergiitung im Geschaftsjahr 2012
Die in der Hauptversammlung am 28. Juni 2012 beschlos-
sene Satzungsdnderung der Aufsichtsratsvergttung fiihrt
zu einer anteiligen Berechnung der Gesamtverglitung fir
das Geschéftsjahr 2012 mit stichtagsbezogener Abgren-

zung zum Zeitpunkt des Hauptversammlungsbeschlusses.
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Im Einzelnen ergeben sich folgende Verglitungen der Auf-
sichtsratsmitglieder fur das Geschaftsjahr 2012:

AUFSICHTSRATSVERGUTUNG

TEUR (netto) 2012 2011
Vorsitzender des Présidiums, Vorsitzender des

Dr. Eckart John von Freyend Nominierungsausschusses

(Vorsitzender) Mitglied des Priifungsausschusses (ab 01.04.2012) 96,2 65,0

Dr. Jochen Scharpe (stellvertretender Vorsitzender des Prifungsausschusses, Mitglied des Préasidiums,

Vorsitzender) Mitglied des Nominierungsausschusses 68,4 52,5
Mitglied des Prasidiums (ab 01.04.2012), Mitglied des

Claus Wisser Nominierungsausschusses (ab 01.04.2012) 39,8 30,0

Dr. Reinhard Baumgarten Mitglied des Prufungsausschusses (ab 01.04.2012) 39,5 30,0

Veronique Frede 35,1 30,0

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

(Verzicht auf Auf- (Verzicht auf Auf-

Geert-Jan Schipper (bis 31.03.2012) Mitglied des Prifungsausschusses (bis 31.03.2012) sichtsratsverglitung) sichtsratsvergiitung)

Mitglied des Présidiums (bis 31.03.2012), Mitglied des (Verzicht auf Auf-  (Verzicht auf Auf-

Thomas Wiegand (bis 31.03.2012)

Nominierungsausschusses (bis 31.03.2012)

sichtsratsverglitung) sichtsratsvergiitung)

Die Aufsichtsratsmitglieder Geert-Jan Schipper und Thomas
Wiegand haben auf ihre Vergiitungsanspriche gegen die
GSW Immobilien im Zusammenhang mit der Aufsichtsrats-

tatigkeit verzichtet.

Sonstiges
Den Aufsichtsratsmitgliedern wurden von der Gesellschaft

keine Darlehen gewdhrt.

Prognosebericht

Die GSW Immobilien AG hat das Geschéftsjahr 2012
erfolgreich abgeschlossen. Der Konzern steht auf einer
soliden Finanzierungsbasis, welche die Grundlage fiir
weiteres Wachstum in den Folgejahren bildet. Der Kauf
von 7.000 Wohneinheiten zum 31. Dezember 2012/

1. Januar 2013 wird sich positiv auf die Ertragslage der
GSW auswirken. Auch zukiinftig ist externes Wachstum

durch Ankdufe geplant.

Vermietungsergebnis

Die Grundlage fur die weitere Entwicklung des Vermie-
tungsergebnisses der GSW bilden folgende Trends, die den

Berliner Wohnungsmarkt derzeit maBgeblich mitbestim-

men: Durch den zunehmenden Zuzug von Einwohnern in
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die Bundeshauptstadt und den Trend zu Singlehaushalten
steigt der Bedarf an Wohnraum; dies kann derzeit nicht
durch Neubautétigkeiten ausgeglichen werden. Daher er-
wartet die GSW weiterhin Mietsteigerungen und rlcklaufi-

ge Leerstandsquoten in Berlin.

Vor diesem Hintergrund erwartet das Unternehmen ten-
denziell steigende Mieteinnahmen fiir den eigenen Immo-
bilienbestand, die sich positiv auf das Vermietungsergebnis
der Gesellschaft auswirken. Auch fiir die Folgejahre rechnet
die Gesellschaft mit weiter ansteigenden Bestands- und
Neuvermietungsmieten in den GSW-Objekten bei gleich-

zeitig rucklaufigen Leerstandsquoten.

Bewertungsergebnis

Sofern sich der gegenwadrtige Trend zur Verknappung des
Wohnraums und zu steigenden Mieten sowie sinkenden
Leerstdnden in den nédchsten Jahren fortsetzt, erwartet der
Vorstand weitere positive Auswirkungen auf die Bewer-
tung der Immobilien. Ziel des Konzerns ist es, ein positives
Bewertungsergebnis durch gezielte Modernisierungs- und

Marketingmafnahmen zu unterstiitzen.



Zinsergebnis

In den kommenden Jahren stehen lediglich geringe Dar-
lehensvolumen zur Refinanzierung und Prolongation an.
Mehr als 99 % des Kreditbestands sind fur 2013 durch
Festzinsvereinbarungen oder Zinsderivate mit einem No-
minalzins von deutlich unter 4 % abgesichert. Durch die
Emission einer Wandelanleihe hat sich die GSW zudem eine
langfristige Finanzierung mit glinstiger Verzinsung gesi-
chert. Ankaufsfinanzierungen kénnen zu Verdnderungen
fuhren. Die Finanzierungsstruktur wird jedoch auch zukiinf-
tig an die Marktgegebenheiten angepasst, um Chancen
und Risiken hinsichtlich eines optimierten Finanzergebnisses

zu erkennen und zu nutzen.

Akquisitionen

Weitere Wachstumsimpulse und Ergebnissteigerungen
erwartet der Vorstand aus dem Ankauf zusatzlicher Immo-
bilienbestande.

Auf Grundlage dieser Faktoren und unter Beriicksichtigung
des nach der erfolgten Refinanzierung fur die kommenden
Jahre gesicherten Zinsniveaus rechnet der Vorstand sowohl
fiir 2013 als auch fiir 2014 mit positiven Konzernjahreser-

gebnissen.

Erklarung zur Unternehmens-
fithrung nach § 289a HGB

Die Angaben nach § 289a HGB werden im Rahmen des
Corporate Governance-Berichts auch auf unserer Internet-

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

«Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsdtzen der Konzernab-
schluss ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschéaftsverlauf einschlieBlich des Geschaftsergebnisses und die Lage des Kon-
zerns so dargestellt sind, dass ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentli-

chen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.”
Berlin, 18. Méarz 2013

GSW Immobilien AG

Der Vorstand
ANDREAS SEGAL THOMAS ZINNOCKER JORG SCHWAGENSCHEIDT
Finanzvorstand Vorstandsvorsitzender Vorstand
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Glossar

GLOSSAR

allgemein Die hier berichteten Kennzahlen EBIT, EBITDA, bereinigtes EBITDA, FFO, EPRA NAV und LTV sind
keine standardisierten Erfolgsindikatoren gemaR HGB oder IFRS. Ferner sind diese Kennzahlen nicht
notwendigerweise mit Performancezahlen anderer Gesellschaften vergleichbar, die in selbiger oder unter
einer dhnlichen Bezeichnung verdffentlicht werden.

EBIT Gewinn vor Zinsen und Steuern sowie den anderen Ertrdgen aus Finanzanlagen

EBITDA Das EBITDA entspricht dem Konzernjahrestberschuss fiir den relevanten Zeitraum vor Nettozinsen,

dem Ergebnis nach der Equity-Methode einbezogener assoziierter und Gemeinschaftsunternehmen,
Ergebnis aus anderen Finanzanlagen, Steuern vom Einkommen und Ertrag, Abschreibungen auf
Sachanlagen und immaterielle Vermdgensgegenstidnde und dem Ergebnis aus der Bewertung von als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien.

Bereinigtes EBITDA

Das bereinigte EBITDA entspricht dem EBITDA nach Bereinigung um die Aufwendungen fir
KapitalmaBnahmen, Gewinne aus Geschdftszusammenfiihrungen, Restrukturierungsaufwendungen,
Projektaufwendungen, LTIP, Akquisitionsaufwendungen fir Immobilienerwerbe in Form von

Asset- oder Share deals und Gewinne aus der VerduBerung von Anteilen, assoziierten und
Gemeinschaftsunternehmen.

FFO | (exkl. Vertriebsergebnis)

Die GSW berechnet den FFO | (,,Funds from operations"), indem sie das bereinigte EBITDA fir den
jeweiligen Zeitraum weiterhin bereinigt um Cashflow Nettozinsen, das Ergebnis aus nach der Equity-
Methode einbezogenen assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen, das Ergebnis aus anderen
Finanzanlagen und laufenden Cashflow Nettosteuern.

AFFO

Der AFFO (,adjusted funds from operations") umfasst den FFO | abziiglich kapitalisierter Aufwendungen
fur Instandhaltung und Modernisierung.

FFO Il (inkl. Vertriebsergebnis)

Die GSW berechnet den FFO II, indem das Ergebnis aus der VerduBerung von als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien zum FFO | fur den jeweiligen Zeitraum addiert wird.

NAV Der NAV (,Net asset value"”) stellt das bilanzielle Eigenkapital eines Immobilienunternehmens zum
jeweiligen Aufstellungsstichtag dar.
EPRA NAV Der EPRA NAV wird verwendet, um den langfristigen Fair Value des Eigenkapitals zu betonen und wird auf

(unverwdssert und verwéssert)

Grundlage des Nettoreinvermégens (,NAV*") berechnet. Positionen, die keinen Einfluss auf die langfristige
Entwicklung des Konzerns haben, wie der Fair Value von Derivaten und latente Steuern, werden insofern
herausgerechnet.

Der verwésserte EPRA NAV wird berechnet, indem das Eigenkapital um die Effekte der Austibung von
Optionen, Wandelanleihen und anderen Rechten am Eigenkapital angepasst wird.

LTV Der LTV (,Loan-to-Value") entspricht dem Verhéltnis der Finanzverbindlichkeiten abztglich flissiger Mittel
zu der Summe der als Finanzinvestition gehaltenen und zur VerduBerung vorgesehenen Vermogenswerte.
Projektaufwendungen Die Projektaufwendungen beinhalten Aufwendungen fir Vorhaben, die weitgehend einmalig sind, deren

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

Akquisitionsaufwendungen

Akquisitionsaufwendungen umfassen alle Aufwendungen, die im Zusammenhang mit dem Erwerb von als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (in Form von Asset deals oder Share deals) anfallen.

LTIP LTIP (, Long term incentive plan“) umfasst Vergiitungskomponenten mit langfristigen Anreizvereinbarungen
fur die Vorstandsmitglieder und ein Aufsichtsratsmitglied aufgrund einer Vereinbarung mit den
Altgesellschaftern im Rahmen des Bérsengangs.

LTI LTI (,Long term incentive") stellt als Teil der Gesamtvorstandsvergttung auf die Bonifizierung langfristiger

Unternehmensziele ab.

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

erkennbar durch Formulierungen wie ,erwarten”, ,antizipieren”, ,beabsichtigen”, ,werden" oder dhnliche 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 Ergebnisse 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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TEUR
Langfristige Vermogenswerte
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien
Sachanlagen
Derivative Geschéfts- oder Firmenwerte
Sonstige immaterielle Vermoégenswerte
Sonstige Finanzanlagen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen aus der Vermietung und Verpachtung sowie Vermégensverwaltung
Forderungen aus der VerduRerung von Immobilien
Sonstige Vermdgenswerte
Derivate
Sonstige finanzielle Vermogenswerte

Aktive latente Steuern

Kurzfristige Vermogenswerte

Entwicklungsleistungen fiir Inmobilien und sonstige Vorrate

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen aus der Vermietung und Verpachtung sowie Vermégensverwaltung
Forderungen aus der VerduRerung von Immobilien
Sonstige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Forderungen gegen nahestehende Personen und Unternehmen

Forderungen aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Sonstige Vermdgenswerte
Sonstige finanzielle Vermégenswerte
Sonstige Ubrige Vermogenswerte

Fltssige Mittel

Zur VerduBerung vorgesehene Vermogenswerte
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien, die zur VerduRerung bestimmt sind

Sonstige zur VerduBerung vorgesehene Vermogenswerte

Aktiva

20

Ziffer
17)
(18)
(19)
(20)

21
(22)

(24)

(22)

(23)

(24)

(25)

31.12.2012
3.324.001
3.302.195
2130
1125

203

6.087

321

133

188
11.926

11.926

245.869
0

6.920
4.998
1.264
658
505
2.787
22.595
1.661
20.934
167.737
45.325
45.325
0

3.569.870

31.12.2011
2.947.551
2.930.249
2.365
1125

396

6.171

502

163

339

6.701

1

6.700

42

92.124

4.825
1.218
2.404
1.203

3.043
4.575
1.508
3.067
62.618
17.060
15.592
1.468

3.039.675



TEUR
Eigenkapital
Auf die Aktiondre der GSW Immobilien AG entfallendes Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Kapitalrticklage
Erwirtschaftetes Konzerneigenkapital
Kumuliertes Gbriges Eigenkapital

Anteile anderer Gesellschafter

Langfristige Schulden
Finanzverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten aus der Immobilienfinanzierung
Verbindlichkeiten aus Wandelschuldverschreibungen
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingverhéltnissen
Pensionsriickstellungen
Sonstige Rickstellungen
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige Verbindlichkeiten
Derivate
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten
Sonstige tbrige Verbindlichkeiten

Passive latente Steuern

Kurzfristige Schulden
Finanzverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten aus der Immobilienfinanzierung
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingverhaltnissen
Sonstige Ruckstellungen
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit der Vermietung und Verpachtung
Sonstige Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten gegentiber nahestehenden Personen und Unternehmen
Verbindlichkeiten aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Sonstige Verbindlichkeiten
Derivate
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten

Sonstige Ubrige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit zur VerduRerung bestimmten Vermoégenswerten

Passiva

* Bedingtes Kapital zum 31.12.2012 in H6he von 7,5 Mio. EUR (im Vorjahr: 0 EUR).

Ziffer 31.12.2012
(26) 1.440.958
1.440.612

50.526*

328.722

1.140.207

(78.843)

346

1.991.874

(29) 1.888.817
1.728.578

158.728

1.511

(27) 1.822
(28) 3.055
483

(€] 97.434
90.952

507

5.975

263

137.038

(29) 78.687
78.449

238

(28) 3.039
31.029

30.351

678

(30) 29
191

31 24.063
265

6.971

16.827

(25) 0

3.569.870

31.12.20M
1.166.417
1.166.160
41.053
128.800
1.042.428
(46.121)
257

1.797.277
1.733.821
1.732.172

0
1.649
1.893
4148

662
56.753
52.373
505
3.875

75.981
37.069
36.849
220
1.492
24.307
19.844
4.463
20

376
12.053
1195
3.719
7139
664

3.039.675
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TEUR

Ergebnis aus Vermietung und Verpachtung
Erl6se aus Vermietung und Verpachtung
Ertrdge aus gewdhrten Zuschiissen

Umsatzkosten der Vermietung und Verpachtung

Ergebnis aus der VerduBerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
Erlose aus der VerduBerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
Buchwert der verduBerten als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien

Umsatzkosten im Zusammenhang mit verduBerten als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien

Ergebnis aus der Bewertung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
Ertrage aus Aufwertungen von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
Aufwendungen aus Abwertungen von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

Andere Ertrige und Aufwendungen

Operatives Ergebnis (EBIT)
Ergebnis aus anderen Finanzanlagen
Zinsertrage

Zinsaufwendungen

Ergebnis vor Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Konzernjahresiiberschuss
Davon entfallen auf:
Aktiondre der GSW Immobilien AG

andere Gesellschafter

Ergebnis je Aktie (unverwdssert), EUR

Ergebnis je Aktie (verwdssert), EUR

Ziffer
(8)

(9)

(10)
(11)

(12)
(12)

(13)

(26d)

16)
(16)

01.01.-
31.12.2012

159.987
211.963
7.876
(59.852)

9.602
68.493
(49.462)

(9.429)

76.351
133.841
(57.490)
(37.248)

5.728

214.420
1.163
23.282
(98.760)

140.105
3.193

143.298

143.251

47

3,02
2,77

01.01.-
31.12.20M11

141.112
194.220
9.919
(63.027)

3.291
56.830
(43.997)

(9.542)

56.172
79.713
(23.542)
(48.466)
25.090

177.199
73
40.778
(110.217)

107.832
(2.692)

105.141

105.128

12

2,67
2,67

Die Ermittlung des Ergebnisses je Aktie erfolgt gemaR IAS 33.19 zum gewichteten Durchschnitt der wéhrend der jeweiligen Berichtsperiode im Umlauf

befindlichen Stammaktien.
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TEUR
Konzernergebnis
Kumuliertes tbriges Eigenkapital
Davon Non-Recycling
Neubewertungsricklage aus der Zeitwertbewertung von eigengenutzten Immobilien
Steuerlatenzen
Davon Recycling

Neubewertungsriicklage aus der Zeitwertbewertung von AfS-Wertpapieren und
sonstigen Finanzanlagen

Kumulierte Zeitwertanpassung von Derivaten in Cashflow Hedges
Zeitwertdnderung der Zinsderivate in Cashflow Hedges
Erfolgswirksame Reklassifikation von Zinsderivaten

Steuerlatenzen

Konzerngesamtergebnis

davon entfallen auf:
Aktionadre der GSW Immobilien AG

andere Gesellschafter

01.01.-
Ziffer 31.12.2012

143.298

38
an

(34d)
(36.681)
854
(13) 3.032
110.530

110.530
0

01.01.-
31.12.2011

105.141

68
(21

(10)
(36.912)
(875)

2.686
70.078

70.076
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TEUR

Ziffer

Stand zum 31. Dezember 2010
Konzerngesamtergebnis
Anderungen des Konsolidierungskreises
Ausgabe von Eigenkapitalinstrumenten
Transaktionskosten fiir die Ausgabe von Eigenkapitalinstrumenten
Gesellschaftereinlage im Zusammenhang mit Vorstandsvergttungen
Stand zum 31. Dezember 2011
davon als Non-recycling klassifiziert
davon als Recycling klassifiziert
Stand zum 31. Dezember 2011
Konzerngesamtergebnis
Anderungen des Konsolidierungskreises
Ausgabe von Eigenkapitalinstrumenten
Transaktionskosten fir die Ausgabe von Eigenkapitalinstrumenten
Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen
Dividendenausschiittung
Einlage im Zusammenhang mit Vorstands- und Aufsichtsratsvergtitungen
Stand zum 31. Dezember 2012
davon als Non-recycling klassifiziert

davon als Recycling klassifiziert

924

Gezeichnetes Kapital

Kapitalriicklage

106.647
(2.974)
9.990
128.800
0

0
128.800
0

0
192.439
(10.748)
14.980

0

3.252
328.722
0

0

Erwirtschaftetes
Konzerneigenkapital

N
N
o
<

937.301
105.128

0

0

0

0
1.042.428
0

0
1.042.428
143.251

0

0

0

0

(45.474)

0
1.140.207
0

0
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(24d)

(24¢)

976.369

(11.068) 976.369

(11.280)

205

70.078

(35.053) 70.075

(35.094)

(7)

48

254
112.700

254

112.700
(2.974)

(2.974)

9.990

1.166.417

9.990

1.166.160

257

(46.121)

(46.374)

252

252
(46.374)
(46.121)

252

(46.374)
(46.374)

1.166.417

257

1.166.160

252

110.530

(32.721) 110.530

(32.748)

27

89

201.913

89

201.913
(10.748)

(10.748)

14.980
(45.474)

14.980
(45.474)

3.252

1.440.958

3.252

1.440.613

346

(78.843)

(79.122)

279

279
(79.122)

279

(79.122)
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TEUR

Konzernjahrestiberschuss

Eliminierung der laufenden Steuern vom Einkommen und Ertrag

Eliminierung des Finanzergebnisses

Abschreibungen auf Vermoégenswerte des Anlagevermogens

Ergebnis aus der Bewertung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
Ergebnis aus der VerdauBerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
Ergebnis aus dem Abgang von immateriellen Vermdgenswerten und Sachanlagen
Ergebnis aus dem Abgang von konsolidierten, verbundenen Unternehmen
Veranderung der Vorréte, Forderungen und Ubrigen Aktiva

Veranderung der Riickstellungen

Veranderung der Verbindlichkeiten

Sonstige zahlungsunwirksame Ertrage und Aufwendungen

Operativer Cashflow

Gezahlte/erhaltene Steuern
Gezahlte Zinsen'

Erhaltene Zinsen

Erhaltene Dividenden

Zahlungen aus dem Verkauf von Zinsderivaten

Cashflow aus laufender Geschiftstitigkeit

Einzahlungen aus dem Abgang von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien

Auszahlungen fir Investitionen und den Erwerb von als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien

Einzahlungen aus dem Abgang von immateriellen Vermégenswerten, Sachanlagen

und sonstigen Finanzanlagen

Auszahlungen fur Investitionen in immaterielle Vermogenswerte, Sachanlagen und sonstige

Finanzanlagen

Einzahlungen aus dem Verkauf von konsolidierten Gesellschaften abziiglich abgegebener

fltssiger Mittel

Auszahlungen fur den Erwerb von konsolidierten Gesellschaften abziiglich tbernommener

fltssiger Mittel

Cashflow aus Investitionstitigkeit

01.01.-
Ziffer 31.12.2012

143.298

(13) (3.193)
74.315

756

(76.351)

(19.030)

"

(5.728)

(27.614)

(1.196)

7.062

(38) 3.310

95.618

(566)
(72.198)
1.991
1.246
(590)

25.501

69.784

(183.838)

16

(96)

(5¢) 4.820

(5b) (79.707)

(189.021)

01.01.-
31.12.20M11

105.141
2.691
69.365
956
(56.172)
(12.833)
0
(25.348)
(3.215)
(1.847)
(1.196)
9.566

87.108

(42.461)
(93.229)
1.891
93
10.808

(35.790)

57.781

(19.424)

950

(585)

25.699

(62.085)

2.336

" davon Auszahlungen fir Vorfélligkeitsentschadigungen i.H.v. TEUR 187 (2011: 20.568) und Auszahlungen fur Bearbeitungsgebuthren aus der Finanzie-

rungstatigkeit i.H.v. TEUR 1.461 (2011: 9.210)
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TEUR

Einzahlungen aus Kapitalerhdhung?

Kosten der Kapitalerh6hung

Gezahlte Dividenden

Einzahlungen aus der Ausgabe der Wandelschuldverschreibung
Kosten der Wandelschuldverschreibung

Auszahlungen aus der Tilgung von Bankverbindlichkeiten

Einzahlungen aus der Aufnahme von Bankkrediten

Cashflow aus Finanzierungstitigkeit

Zahlungswirksame Verinderungen der fliissigen Mittel
Fliissige Mittel am Anfang der Periode

Fliissige Mittel am Ende der Periode

2In 2011 nach Abzug der unentgeltlich ausgegebenen Mitarbeiteraktien i.H.v. TEUR 560

Ziffer
(26)

(26)

01.01.-
31.12.2012

201.913
(10.695)
(45.474)
182.900
(2.862)
(90.945)
33.802

268.639

105.119

62.618
167.737

01.01.-
31.12.20M11

114.440
(5.274)

0

0

0
(1.180.050)
1.096.175

25.291

(8.163)

70.781
62.618
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29
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100
100

101
103

114

116

117

118
119
119
120

123

123
124

125

127

127

128

128
128
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gehaltene Immobilien

Sachanlagen

Derivative Geschifts- oder
Firmenwerte

Sonstige Immaterielle Vermégenswerte
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151
152
152

23.

24.
25.

26.
27.
28.
29.
30.

31.

32.

33.

34.

35.
36.
37.
38.
39.

40.

42.

43,
44,

Forderungen gegen nahestehende
Personen und Unternehmen
Sonstige Vermogenswerte

Zur VerduBBerung vorgesehene
Vermogenswerte sowie Verbindlich-
keiten im Zusammenhang mit zur
VerauBerung gehaltenen
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Anteilsbasierte Vergiitung
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Haftungsverhiltnisse
Management und Aufsichtsrat
Beschiftigte im Konzern
Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
Entsprechenserklirung nach

§ 161 Aktiengesetz



Allgemeine Angaben

Die GSW Immobilien AG (im Folgenden: ,,GSW") ist eine borsennotierte Aktiengesellschaft mit Sitz in Berlin. Zusammen
mit ihren Tochterunternehmen (im Folgenden , GSW-Gruppe") z&hlt sie zu den groBen Wohnungsunternehmen im Land

Berlin.

Die GSW wurde 1924 gegriindet und ist in der CharlottenstraRRe 4, 10969 Berlin, geschaftsansdssig. Die Gesellschaft ist
beim Handelsregister des Amtsgerichts Charlottenburg unter HRB 125788 B eingetragen. Seit dem 15. April 2011 ist die
GSW am regulierten Markt (Prime Standard) der Frankfurter Wertpapierborse sowie am regulierten Markt der Berliner
Borse gelistet. Dartliber hinaus notiert die Aktie der GSW seit September 2011 im MDAX-Segment der Frankfurter Wert-
papierborse. Die Geschéftstatigkeit der GSW-Gruppe liegt im Wesentlichen in der Bewirtschaftung der eigenen Wohn-

und Gewerbeimmobilien. Dabei ist der Fokus der Geschaftstatigkeit auf die Kernregion Berlin gerichtet.

Die GSW hat ihren Konzernabschluss am 18. Marz 2013 aufgestellt; dieser wird voraussichtlich am 21. Mérz 2013 durch
den Aufsichtsrat gebilligt.

Als bérsennotiertes Unternehmen hat die GSW ihren Konzernabschluss nach den International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS), wie sie in der Europdischen Union anzuwenden sind, und den ergédnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwen-
denden handelsrechtlichen Vorschriften erstellt. Der Abschluss stellt einen Jahresfinanzbericht im Sinne des Transparenz-

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

Die Anforderungen der angewandten Standards wurden vollstandig erfillt und vermitteln ein den tatsdchlichen Verhalt-

nissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Der Konzernabschluss umfasst die Bilanz, die Gesamtergebnisrechnung, die Eigenkapitalverdnderungsrechnung, die
Kapitalflussrechnung sowie den Anhang. Einzelne Posten der Gewinn- und Verlustrechnung sowie der Bilanz sind zur
Verbesserung der Ubersichtlichkeit der Darstellung zusammengefasst. Diese Posten werden im Anhang erldutert. Die

Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Umsatzkostenverfahren gegliedert.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfolgt grundséatzlich auf der Basis einer Bilanzierung der Vermoégenswerte und
Schulden zu fortgefiihrten Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten. Davon ausgenommen sind als Finanzinvestition
gehaltene Immobilien, eigengenutzte Immobilien, Wertpapiere der Kategorie available for sale und derivative Finanz-

instrumente, die zum am Bilanzstichtag geltenden Zeitwert angesetzt werden.
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Das Geschéftsjahr der GSW Immobilien AG und der einbezogenen Tochterunternehmen entspricht dem Kalenderjahr.
Der Konzernabschluss wird in EUR aufgestellt. Sofern nichts anderes angegeben ist, sind simtliche Werte auf Tausend
(TEUR) bzw. Millionen (Mio. EUR) gerundet. Aus Darstellungsgriinden kénnen bei Tabellen und Verweisen Rundungs-

differenzen zu den sich mathematisch exakt ergebenden Werten auftreten.

Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht werden im elektronischen Bundesanzeiger veroffentlicht.

Die Aufstellung des IFRS-Konzernabschlusses erfordert Schatzungen und Annahmen, die Einfluss auf den Ausweis von
Vermdgenswerten und Schulden, die Angabe von Eventualverbindlichkeiten zum Bilanzstichtag sowie den Ausweis von
Ertrdgen und Aufwendungen haben. Wesentliche Schatzungen und Annahmen sind insbesondere hinsichtlich der Festle-
gung der Zeitwerte der Immobilien, der Einschatzung der Wahrscheinlichkeit der Inanspruchnahme bei bestimmten Riick-
stellungen, der Festsetzung der Marktzinssatze zum Zeitpunkt der Begebung der un- bzw. niedrigverzinslichen Darlehen

sowie der Realisierbarkeit aktiver latenter Steuern getroffen worden.

Fur die Bewertung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien inklusive der zur VerduBerung bestimmten Immobilien
und der zur Finanzierung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien aufgenommenen Darlehen ist insbesondere

die Einschdtzung der zukiinftigen Entwicklung des Zinsniveaus von Bedeutung. Hinsichtlich der Sensitivitat der Immobi-
lienwerte in Abhangigkeit vom Zinsniveau wird auf Ziffer 17; hinsichtlich des Impairmenttest auf Firmenwerte wird auf

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

Die sich tatsdchlich ergebenden Betrdge kdnnen von den Betrdgen, die sich aus Schatzungen und Annahmen ergeben,

abweichen.

Einkdufe und Verkdufe in Fremdwéhrungen werden mit dem zum Zeitpunkt der Transaktion geltenden Tageskurs umge-

rechnet.

Fur die Erstbilanzierung der in 2012 emittierten Wandelschuldverschreibung erfolgte die Ermittlung der zu bilanzieren-
den Fremdkapitalkomponente auf Basis der Konditionen vergleichbarer Finanzinstrumente ohne Wandlungsoption zum

Erstbilanzierungszeitpunkt.

Zur Verbesserung der Transparenz hat sich die GSW entschieden, folgende Darstellungsdnderungen ab dem Jahresab-

schluss 2012 vorzunehmen:

* Die Auflosung von Riickstellungen erfolgt gegen die Position der urspriinglichen Bildung. Die Darstellung der

Vorjahresvergleichswerte wurde entsprechend angepasst.

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

verdnderte Darstellung der entsprechenden Vorjahresvergleichswerte.
¢ In der Bilanz werden die abgegrenzten Zuschisse aus einer bisher separat gefihrten Position in die Position , Sonstige
Ubrige Verbindlichkeiten" umgegliedert. Es ergibt sich eine entsprechend verdnderte Darstellung fir den Vorjahres-

vergleichswert.
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In den Konzernabschluss der GSW-Gruppe sind alle wesentlichen Tochterunternehmen einbezogen, bei denen die GSW

direkt oder indirekt die Moglichkeit zur Beherrschung der Finanz- und Geschéftspolitik dieser Gesellschaften hatte.

Fur von Dritten erworbene Unternehmen erfolgt die Kapitalkonsolidierung zum Erwerbszeitpunkt nach der Erwerbsme-
thode. Als Erwerbszeitpunkt wird dabei der Zeitpunkt definiert, an dem die Méglichkeit der Beherrschung des Reinver-
mogens und der finanziellen und operativen Handlungen des erworbenen Unternehmens auf die GSW-Gruppe Ubergeht.
Im Rahmen der Erwerbsmethode werden die Anschaffungskosten der erworbenen Anteile mit dem anteiligen Zeitwert
der erworbenen Vermdgenswerte, Schulden und Eventualverbindlichkeiten des Tochterunternehmens zum Erwerbszeit-
punkt verrechnet. Ein aus der Verrechnung entstehender positiver Unterschiedsbetrag wird als derivativer Geschafts-
oder Firmenwert aktiviert. Aus der Kapitalkonsolidierung zum Erwerbszeitpunkt entstehende negative Unterschieds-

betrdge werden sofort erfolgswirksam aufgeldst.

Aufwendungen und Ertrage sowie Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen konsolidierten Unternehmen werden

eliminiert. Zwischenergebnisse werden herausgerechnet.

Die Abschllsse der GSW sowie der einbezogenen Tochter-, assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen werden nach
einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt. Die Abschliisse der einbezogenen Tochter-, assoziier-

ten und Gemeinschaftsunternehmen sind auf den Abschlussstichtag der GSW erstellt worden.

Hinsichtlich der erstmaligen Einbeziehung von Tochter-, assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen in den IFRS-

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

Minderheitsanteile stellen den Anteil des Ergebnisses und des Nettovermogens dar, der nicht dem Konzern zuzurechnen

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

a) Konsolidierungskreis
Der Umfang des Konsolidierungskreises der GSW-Gruppe einschlieBlich der GSW als Mutterunternehmen ergibt sich aus
nachfolgender Aufstellung:

31.12.2012 31.12.2011
Vollkonsolidierte Gesellschaften 16 18

Die Verdnderung des Konsolidierungskreises resultiert grundsatzlich aus Unternehmenserwerben und Unternehmensver-
duBerungen. Hierzu wird auf die Absétze (b) und (c) verwiesen. Weiterhin haben sich Anderungen des Konsolidierungs-

kreises durch Umwandlungen ergeben.

So ist durch Austrittsbeschluss der Kommanditistin die ehemalige GSW Grundbesitz GmbH & Co. KG, Berlin, mit Wirkung

zum 1. Januar 2012 auf die GSW angewachsen.

Weiterhin ist durch Austrittsbeschluss der Komplementérin die ehemalige GSW Verwaltungs- und Betriebsgesellschaft

mbH & Co. Erste Beteiligungs KG, Berlin, mit Wirkung zum 1. Mai 2012 auf die GSW angewachsen.
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Zudem verringerte sich der Konsolidierungskreis durch die VerduBerung der GSW Betreuungsgesellschaft fir
Wohnungs- und Gewerbebau mbH, Berlin, am 1. Oktober 2012.

Hingegen ergibt sich mit Wirkung vom 31. Dezember 2012 eine Erweiterung des Konsolidierungskreises aus dem Erwerb

der erworbenen GSW Corona GmbH, Berlin (vormals ei invest L1 - Berlin | GmbH).

Die vollstandige Aufstellung des Anteilsbesitzes des Konzerns gemaR § 313 Abs. 2 Nr. 1 bis 4 und Abs. 3 HGB ist unter
Ziffer 37 ersichtlich. Im Konsolidierungskreis sind keine nach der Equity-Methode einbezogenen assoziierten oder Ge-

meinschaftsunternehmen enthalten.

b) Erstkonsolidierung
Die GSW hat mit wirtschaftlichem Ubergang am 31. Dezember 2012 insgesamt 99,7 % an einem Immobilienportfolio mit

mehr als 4.000 Wohn- und Gewerbeeinheiten in Berlin Gber direkte und indirekte Gesellschaftsbeteiligungen erworben.

Die erworbene Beteiligung GSW Corona GmbH, Berlin (vormals ei invest L1 - Berlin | GmbH), wurde zum Erst-
konsolidierungszeitpunkt 31. Dezember 2012 als vollkonsolidiertes Tochterunternehmen in den Konsolidierungskreis

einbezogen.

Die Erstkonsolidierung wurde im Konzernabschluss als Gruppe von Vermégensgegenstanden behandelt, die keinen
Geschéftsbetrieb darstellen, da Ziel und Absicht des Geschéfts einzig der Erwerb des in der Beteiligungsgesellschaft
enthaltenen Immobilienportfolios war. Ein Geschaftsbetrieb im Sinne des IFRS 3.3 wurde nicht erworben, da keine

wesentlichen Geschaftsprozesse erworben worden sind.

Mit Gesellschafterbeschluss vom 4. Dezember 2012 und Eintragung am 4. Januar 2013 wurde die Gesellschaft in GSW
Corona GmbH umfirmiert.

Die zum Erstkonsolidierungszeitpunkt ibernommenen wesentlichen Vermégenswerte und Schulden der GSW Corona
GmbH, Berlin, ergeben sich wie folgt:

TEUR 31.12.2012

Erworbene Vermogenswerte

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 181.620
Forderungen und sonstige Vermogenswerte 694
Fltssige Mittel 2.719

Ubernommene Schulden

Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten 94.388
Sonstige Rickstellungen 855
Verbindlichkeiten gegentiber der GSW Immobilien AG 53.293
Ubrige Verbindlichkeiten 2.401

Mit dem Erwerb der GSW Corona GmbH wurde ein in der Gesellschaft befindliches endfélliges Bankdarlehen zum bei-
zulegenden Wert von TEUR 93.488 (ibernommen. Es bestehen weiterhin Verbindlichkeiten von TEUR 53.293 gegentiber
der GSW Immobilien AG aus einem verzinslichen Konzerndarlehen. Dieses wurde fir die Ablosung eines zuvor in der

Corona GmbH befindlichen Darlehens und einer Anleiheverbindlichkeit durch die Konzernmutter verauslagt.
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Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien der GSW Corona GmbH setzen sich per 31. Dezember 2012 wie folgt

zusammen:
31.12.2012
Wohnimmobilien ~ Gewerbeimmobilien
Einheiten 4.031 62
Flache (in m?) 200.888 3.580

Zuséatzlich hélt die GSW Corona GmbH 333 sonstige Wirtschaftseinheiten wie beispielsweise PKW-Stellpldtze im Bestand.

Die Zeitwerte der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien der GSW Corona GmbH betragen per 31. Dezember 2012
TEUR 181.620.

Erl6se und Aufwendungen aus dem laufenden Geschéftsbetrieb der GSW Corona GmbH sind noch nicht im
GSW-Konzernabschluss des Geschaftsjahres 2012 enthalten, da die Erstkonsolidierung aus Wesentlichkeitsgrinden auf
den 31. Dezember 2012 erfolgte.

Da an der GSW Corona GmbH indirekt auch konzernfremde Gesellschafter beteiligt sind, ergibt sich aus Konzernsicht die
Notwendigkeit eines Minderheitenausweises. Dazu verweisen wir auf das Kapitel Eigenkapital sowie auf die entsprechen-

den weiteren Jahresabschlussbestandteile.

c) UnternehmensveriduBerungen

Mit Kauf- und Abtretungsvertrag vom 25. Juni 2012 hat die GSW die Anteile an der GSW Betreuungsgesellschaft fiir
Wohnungs- und Gewerbebau mbH, Berlin (,BWG"), an der die GSW 100 % der Anteile hielt, zu einem Kaufpreis von
Uber EUR 5,8 Mio. verdulfert.

Der wirtschaftliche Eigentumstibergang der Beteiligung erfolgte mit Wirkung zum 1. Oktober 2012. Die GSW behdlt

gemal vertraglicher Vereinbarung einen Geschaftsanteil in Hohe von EUR 500.

Mit dem Verkauf wurden Sachanlagen in Hohe von TEUR 38, immaterielle Vermogenswerte in Hohe von TEUR 53,
Zahlungsmittel in Héhe von TEUR 680, Forderungen und sonstige Vermdgenswerte in Hohe von TEUR 377 sowie
Verbindlichkeiten in Hohe von TEUR 1.044 verduRert. Der Ergebnisbeitrag der BWG zum operativen Geschaft war nicht

wesentlich.

a) Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien
Unter den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien werden die Immobilien der GSW-Gruppe ausgewiesen, die zur

Erzielung von Mieteinnahmen bzw. zur Wertsteigerung gehalten werden.

Im Rahmen einer Privatisierungsstrategie werden einzelne Einheiten an Mieter, Eigennutzer sowie an private Kapital-

anleger verkauft.
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Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien, die zur VerauRerung vorgesehen sind und deren VerduBerung innerhalb der
néachsten 12 Monate als hochstwahrscheinlich angesehen wird, werden gemaR IFRS 5 unter den zur VerduBerung vor-
gesehenen Vermogenswerten im kurzfristigen Vermogen bilanziert; die Bewertung erfolgt konsistent zur Bewertung der

unter den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien gefiihrten Bestédnden.

Bei Immobilien, die die GSW-Gruppe sowohl selbst nutzt als auch fremdvermietet, erfolgt eine Trennung, sofern eine
rechtliche Moglichkeit zur Teilung des entsprechenden Objekts besteht und weder die eigengenutzte noch die fremdver-
mietete Komponente unwesentlich ist. Der fremdvermietete Teil wird den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
zugeordnet, wéhrend der eigengenutzte Teil unter den Sachanlagen bilanziert wird. Firr die Zuordnung der Komponenten

wird das Verhdltnis der jeweiligen Flachen verwendet.

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien werden im Zeitpunkt des Erwerbs mit den Anschaffungskosten bilan-
ziert. Nachfolgend werden die Immobilien entsprechend dem in IAS 40 vorgesehenen Wahlrecht zum Zeitwert bilanziert.

Anderungen der Zeitwerte der Immobilien werden erfolgswirksam erfasst.

Entsprechend diesem Standard werden spatere Kosten fur den Ausbau, fiir die teilweise Ersetzung oder Instandhaltung
der Immobilie (IAS 40.17) aktiviert, soweit sich nach dem Komponentenansatz (IAS 40.19) der Ersatz von Teilen einer
Einheit ergibt und die Kosten zuverlassig messbar sind. Des Weiteren ergibt sich eine Aktivierung, wenn sich aus den Ak-
tivitaten ein erhohter zukiinftiger Nutzen ergibt und die Kosten zuverldssig messbar sind. Die aktivierten Kosten werden
nicht planmaRig abgeschrieben, da in Verbindung mit dem Wahlrecht des IAS 40 zur Bilanzierung des Zeitwerts generell

keine planméRige Abschreibung vorgenommen wird.

Zum 31. Dezember 2012 erfolgte die Bestimmung der Zeitwerte durch die GSW mithilfe eines externen Gutachters.

Auf Ebene einzelner homogener Wirtschaftseinheiten wurden die Objekte unter Beriicksichtigung von Lage, Zustand,
Ausstattung, der aktuellen Vertragsmiete und ihrer Entwicklungspotenziale einzeln betrachtet. Die durch die GSW ermit-
telten beizulegenden Zeitwerte entsprechen den gemaR International Accounting Standards definierten Marktwerten,
zu welchen Immobilien zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und voneinander unabhéngigen Geschaftspartnern
getauscht werden konnten (IAS 40.5 rev.).

Die Bestimmung der Marktwerte erfolgte auf Grundlage der prognostizierten Nettozahlungszuflisse aus der Bewirt-
schaftung der Objekte unter Nutzung der Discounted-Cashflow-Methode (DCF-Methode). Bei Objekten ohne positiven
Cashflow (in der Regel unbebaute Grundstiicke bzw. leer stehende Gebdude) wurde der Marktwert durch das Vergleichs-
wertverfahren oder ggf. das Liquidationswertverfahren ermittelt. Im Rahmen der DCF-Bewertung wurde ein Detailpla-
nungszeitraum von zehn Jahren beriicksichtigt. Nach dem Ende des zehnten Jahres wurde ein Verkaufswert angesetzt,

der sich durch Kapitalisierung des prognostizierten Jahresreinertrags der elften Periode ermittelt.

Im ersten Jahr des Detailplanungszeitraums wurde von den vertraglich vereinbarten Mieteinnahmen der jeweiligen Im-
mobilie und weiteren objektspezifischen Wertparametern ausgegangen. Die Nettokaltmiete der vermieteten Wohnungen
des bewerteten Vermogensbestands zum Stichtag betrdgt EUR 5,22 je m2 (2011: EUR 5,08 je m2). Die weitere Entwick-
lung der Jahresmiete wurde auf der Basis individueller Annahmen tber den Planungszeitraum prognostiziert. Dabei wur-
de zwischen Einnahmen aus bestehenden Altmietvertragen und Neuvermietungen aufgrund prognostizierter Fluktuation
unterschieden. Die Mieten der Altmietvertrage werden im Rahmen der gesetzlichen Méglichkeiten entwickelt, wobei
unter Bertcksichtigung von Lage- und Objekteigenschaften auch eine individuelle Obergrenze abweichend von der
ortstiblichen Vergleichsmiete des Objekts festgelegt wurde. Zur Ableitung der Marktmiete fiir Neuvermietungen wurden
Mietspiegel und Mietangebote von Vergleichsobjekten sowie aktuelle Vermietungen herangezogen. Die Marktmiete er-
hoht sich jahrlich um einen individuell ermittelten Steigerungssatz. Die angesetzten Marktmietsteigerungen bewegen sich
in einer Spanne von 0,45 % bis 1,50 % (gewichteter Durchschnitt 1,06 %) und basieren auf den durchschnittlichen Stei-
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gerungssatzen der Ortsteillagen (Marktdaten), welche sofern notwendig an die spezifischen Objektpotenziale angepasst
wurden. Ebenso wie die Mietentwicklung orientiert sich auch die Leerstandsentwicklung an den Durchschnittswerten der
Ortsteile und wurde, sofern erforderlich objektspezifisch — unter Berlicksichtigung der Lage- und Objekteigenschaften —
angepasst. Die Leerstandsquote nach Wohn- und Gewerbefldche betragt zum Bewertungsstichtag 3,1 % (2011: 3,7 %).

Offentlich geférderte Immobilien wurden je nach Vorliegen und Dauer einer méglichen Mietpreisbindung unterschiedlich
behandelt. Bei geférderten Wirtschaftseinheiten ohne Mietpreisbindung wurden Mietanpassungen analog der Vorge-
hensweise bei preisfreien Objekten vorgenommen. Bei Objekten, bei denen die Mietpreisbindung Uber das Jahr 2021
hinausgeht, wurden innerhalb der zehn Jahre Mietanpassungen vorgesehen, wenn der durchschnittliche Mietzins der neu
abgeschlossenen Mietvertrage von dem durchschnittlichen Mietzins der Wirtschaftseinheit nach unten abweicht. In die-
sen Féllen wurde der durchschnittliche Mietzins der neu abgeschlossenen Mietvertrage angesetzt. Mietzuschlsse werden

in ihrer tatsachlich zu erwartenden Hohe als Zahlungsstrome in die Bewertung aufgenommen.

Fur reaktive und periodische InstandhaltungsmaBnahmen wird je nach Objektzustand und Baujahr ein Instandhaltungs-
kostenansatz von durchschnittlich EUR 9,16 m? (gewichteter Durchschnitt) zugrunde gelegt. Weiterhin wurde fiir Neuver-
mietungen je nach Objektzustand ein zusatzlicher Kostenansatz fiir Wiedervermietung bis zu EUR 200,00 (gewichteter
Durchschnitt von EUR 57) beriicksichtigt. Verwaltungskosten werden von EUR 180,00 bis EUR 400,00 (gewichteter
Durchschnitt von EUR 197,00) pro Mieteinheit und EUR 31,00 pro Parkplatz angenommen.

Der Diskontierung der Zahlungsstrome werden markttibliche und laufzeitkongruente Diskontierungssatze von durch-
schnittlich 6,07 % (gewichteter Durchschnitt) (2011: 6,04 %) und markttbliche Kapitalisierungssatze der ewigen Rente
von durchschnittlich 5,23 % (gewichteter Durchschnitt) (2011: 5,25 %) zugrunde gelegt, die basierend auf dem tatsach-
lichen Bewirtschaftungskostenverhdltnis objektspezifisch berechnet wurden und das individuelle Chancen- Risiko-Profil
der Immobilien widerspiegeln sollen. Dabei sind in die Bestimmung eines angemessenen Zinssatzes neben Lagekriterien
insbesondere der Objekttyp, die Vermietungssituation, der Objektzustand, Verkaufspotenziale und mégliche 6ffentliche

Forderungen eingeflossen.

Die unbebauten Grundstiicke mit einer Fliche von 94,7 ha (2011: 95,8 ha) zum 31. Dezember 2012 wurden auf der
Grundlage der vom Berliner Gutachterausschuss veroffentlichten aktuellen Bodenrichtwerte ermittelt, wobei die jeweilige
Flachennutzung sowie eventuell weitere Sondermerkmale der einzelnen Grundstiicksflachen durch Zu- und Abschlage

angepasst wurden.

b) Sachanlagen

Vermogenswerte des Sachanlagevermdgens werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten aktiviert und planmaRig
linear entsprechend der voraussichtlichen wirtschaftlichen Nutzungsdauer abgeschrieben. Nachtragliche Aufwendungen
werden aktiviert, wenn diese zu einer Anderung des Nutzungszwecks bzw. zu einer Erhéhung des Nutzungswerts der
Sachanlage fithren. Anderungen der Restwerte bzw. der Nutzungsdauern, die wihrend der Nutzung der Vermégenswer-

te eintreten, werden in der Bemessung der Abschreibungsbetrdge berlicksichtigt.

Dariiber hinaus werden eigengenutzte Immobilien in Ausiibung des Wahlrechts des IAS 16 zum Zeitwert bilanziert
(,Revaluation model"). Die aus der Neubewertung resultierenden Anpassungen werden erfolgsneutral im kumulierten
Ubrigen Eigenkapital bilanziert, soweit die Anpassung auf den beizulegenden Zeitwert die fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten tbersteigt. Die auf die Zeitwerte vorgenommenen plan- und auferplanmaRigen Abschreibungen sowie Zeitwert-
minderungen, soweit diese keine Kompensation von in Vorperioden erfolgsneutral vorgenommenen Werterh6hungen

darstellen, werden erfolgswirksam vereinnahmt.

105



GSW GESCHAFTSBERICHT 2012 |

Gewinne oder Verluste aus dem Abgang von Vermogenswerten des Anlagevermogens werden in den sonstigen betriebli-

chen Ertrdgen oder Aufwendungen ausgewiesen.

Die planmé&Bigen Abschreibungen erfolgen konzerneinheitlich tiber die folgenden Nutzungsdauern:

Nutzungsdauer

in Jahren

Selbstgenutzte Immobilien 25
Technische Anlagen und Maschinen 5-20
Sonstige Betriebs- und Geschaftsausstattung 3-13

Die Behandlung geringwertiger Wirtschaftsguter erfolgt in Anlehnung an die steuerlichen Vorschriften des § 6 Abs. 2a
EStG. Demnach werden Wirtschaftsglter mit Anschaffungskosten Gber EUR 150 bis 1.000 im Jahr des Zugangs in einen
Sammelposten eingestellt und tiber fiinf Jahre linear abgeschrieben. Geringwertige Wirtschaftsglter bis zu einem Betrag

von EUR 150 netto hingegen werden im Zugangsjahr voll abgeschrieben.

c) Immaterielle Vermoégenswerte
Erworbene immaterielle Vermogenswerte werden mit ihren Anschaffungskosten aktiviert.

Bei den erworbenen immateriellen Vermogenswerten handelt es sich im Wesentlichen um Softwarelizenzen und ERP-
Softwaresysteme mit erwarteten wirtschaftlichen Nutzungsdauern von drei und funf Jahren. Diese werden ab dem

Zeitpunkt der Bereitstellung linear tber die erwartete wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben.

Der erworbene Geschafts- oder Firmenwert wurde zu Anschaffungskosten aktiviert und fortlaufend mit seinem erzielba-

ren Betrag nach IAS 36 bewertet. Er hat eine unbestimmte Nutzungsdauer.
Selbst erstellte immaterielle Vermdgenswerte bestehen nicht.

d) Wertminderungen
Immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen werden gemaR IAS 36 auf die Notwendigkeit von Wertminderungen
Uberprift (Impairment Test). Dagegen sind als Finanzinvestition gehaltene Immobilien nicht Gegenstand des Werthaltig-

keitstests nach IAS 36, da diese zum Zeitwert (Fair Value) bilanziert werden.

Zu jedem Bilanzstichtag werden die Buchwerte der immateriellen Vermogenswerte und Sachanlagen auf Anhaltspunkte
fur eingetretene Wertminderungen Uberprift. In diesem Fall liegt der erzielbare Betrag des betreffenden Vermogens-
werts unter dem bilanzierten Buchwert; die Differenz stellt die erforderliche Wertberichtigung des Vermdgensgegenstan-
des dar. Der erzielbare Betrag des Vermdgensgegenstandes entspricht dem héheren Wert aus beizulegendem Zeitwert
abzlglich VerduBerungskosten und dem Nutzungswert. Der Nutzungswert entspricht dem Barwert der erwarteten Cash-
flows vor Steuern. Als Diskontierungssatz wird ein den Marktbedingungen entsprechender Zinssatz vor Steuern verwen-
det. Sofern kein erzielbarer Betrag fir einen einzelnen Vermogensgegenstand ermittelt werden kann, wird der erzielbare
Betrag fur die Cash Generating Unit (CGU) bestimmt, welcher der betreffende Vermégenswert zugeordnet werden kann

und welche unabhangig Cashflows generiert.
Ist der erzielbare Betrag eines Vermogenswerts niedriger als der Buchwert, erfolgt eine sofortige ergebniswirksame Wert-

berichtigung des Vermdgenswerts. Ergibt sich nach einer vorgenommenen Wertminderung zu einem spéteren Zeitpunkt
ein hoherer erzielbarer Betrag des Vermogenswerts oder der CGU, erfolgt eine Wertaufholung bis maximal zur Hohe des
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erzielbaren Betrags. Die Wertaufholung ist begrenzt auf den fortgefiihrten Buchwert, der sich ohne die Wertberichtigung
in der Vergangenheit ergeben hatte. Die vorzunehmende Zuschreibung erfolgt ergebniswirksam. Wertaufholungen von

vorgenommenen Wertberichtigungen auf Firmenwerte sind nicht zuldssig.

Firmenwerte werden gemaR IFRS 3 nach dem sogenannten , Impairment-only approach” bilanziert. Dieser legt fest, dass
ein Firmenwert im Rahmen der Folgebewertung grundsatzlich zu Anschaffungskosten abziiglich ggf. kumulierter Kor-
rekturen aus auBerplanméBigen Wertminderungen zu bewerten ist. Damit darf ein erworbener Firmenwert nicht mehr
planméRig abgeschrieben werden, sondern muss, ebenso wie immaterielle Vermogenswerte mit unbegrenzter Nutzungs-
dauer, unabhdngig vom Vorliegen von Indikatoren fiir eine moégliche Wertminderung jahrlich einer Werthaltigkeitspri-
fung nach IAS 36 unterzogen werden. Daneben bleibt die Verpflichtung zu einer Werthaltigkeitspriifung bei Vorliegen
von Anzeichen einer Wertminderung bestehen.

Aus Unternehmenserwerben resultierende Firmenwerte werden den CGU bzw. Gruppen von CGU zugeordnet, die aus
den Synergien des Erwerbs Nutzen ziehen sollen. Solche Gruppen von Vermégenswerten stellen die niedrigste Berichts-
ebene im Konzern dar, auf der Firmenwerte durch das Management fiir interne Steuerungszwecke tiberwacht werden.
Der Buchwert einer CGU, die einen Firmenwert enthalt, wird jahrlich auf Werthaltigkeit Uberprift und zusatzlich, wenn
zu anderen Zeitpunkten Hinweise auf eine mogliche Wertminderung vorliegen. Im Falle von Wertberichtigungen im Zu-
sammenhang mit einer CGU, die einen Firmenwert enthilt, werden zunichst bestehende Firmenwerte reduziert. Uber-
steigt der Wertberichtigungsbedarf den Buchwert des Firmenwerts wird die Differenz in der Regel proportional auf die

verbleibenden langfristigen Vermoégenswerte der CGU verteilt.

e) Finanzanlagen und Wertpapiere
Marktubliche Kaufe oder Verkdufe von finanziellen Vermégenswerten werden in der GSW-Gruppe grundsatzlich zum

Erfullungszeitpunkt bilanziert, d.h. zu dem Zeitpunkt, zu dem der finanzielle Vermégenswert geliefert wird.

Anteile an Tochterunternehmen, die aufgrund ihrer Unwesentlichkeit nicht konsolidiert werden, sowie die unter den sons-
tigen Finanzanlagen und Wertpapieren ausgewiesenen von der GSW-Gruppe gehaltenen Fondsanteile werden gemaf
IAS 39 fur Bewertungszwecke in die Kategorie ,Zur VerdauRerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte” (Available for
Sale Financial Assets) klassifiziert. Die tbrigen sonstigen Finanzanlagen und Wertpapiere werden gemaR IAS 39 ebenfalls

der Kategorie ,Zur VerduRerung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte" zugeordnet.

Zum Zeitpunkt des Zugangs erfolgt fir , Zur VerduRerung verfligbare finanzielle Vermégenswerte” die Bewertung zum
beizulegenden Zeitwert, welcher in der Regel dem Transaktionspreis, zuzlglich eventuell entstandener Transaktions-
kosten, entspricht. Die Folgebewertung der , Zur VerdufRerung verfligbaren finanziellen Vermégenswerte" erfolgt zu
Anschaffungskosten, sofern der Zeitwert nicht bzw. nicht zuverlassig zu ermitteln ist. Liegen objektive Hinweise auf eine
Wertminderung vor, werden Wertminderungsbetrage erfolgswirksam erfasst. Es erfolgt gemaR 1AS 39.66 fiir zu An-

schaffungskosten bewertete finanzielle Vermogenswerte keine Wertaufholung.

Da sich die Zeitwerte der von der GSW-Gruppe gehaltenen Fondsanteile nicht Giber geeignete Bewertungsmethoden
ableiten lassen, werden diese Fondsanteile zu Anschaffungskosten bilanziert. Die Anteile an Tochterunternehmen sind
nicht notiert. Der Zeitwert dieser Instrumente kann nicht verldsslich bestimmt werden, da die Ergebnisse in Abhangigkeit
von individuellen Annahmen sehr breit schwanken. Fir die Instrumente gibt es keinen Markt. Derzeit besteht nicht die

Absicht, derartige Beteiligungen in nachster Zeit zu veraufRern.
Von der Moglichkeit, Finanzanlagen und Wertpapiere bei ihrem erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizulegen-

den Zeitwert zu bewertende finanzielle Vermogenswerte (, Financial Assets at Fair Value Through Profit and Loss") zu

designieren, hat der GSW-Konzern bislang keinen Gebrauch gemacht.
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f) Bilanzierung von Miet- und Leasingverhiltnissen als Leasingnehmer

Gemietete oder geleaste Vermogenswerte, die gemaR IAS 17 im wirtschaftlichen Eigentum der GSW-Gruppe stehen
(Finance lease), werden mit dem Barwert der Miet- bzw. Leasingraten oder, sofern niedriger, mit dem Zeitwert des Miet-
bzw. Leasingobjektes im Anlagevermégen aktiviert und planmaBig linear abgeschrieben. Sofern das Eigentum zum Ende
der Leasinglaufzeit auf die GSW-Gruppe Ubergeht, entspricht die Abschreibungsdauer der wirtschaftlichen Nutzungsdau-
er, ansonsten der Leasinglaufzeit des Leasinggegenstandes. Die Passivierung einer Verbindlichkeit erfolgt dabei entweder
in Hohe des Fair Values des Leasinggegenstandes oder, sofern niedriger, zum Barwert der Zahlungsverpflichtungen aus
den kiinftigen Miet- und Leasingraten. Uber die Laufzeit des Leasingverhiltnisses wird die passivierte Verbindlichkeit

durch den in den Miet- bzw. Leasingzahlungen enthaltenen Tilgungsanteil gemindert.

Zu den Vertragen, bei denen das wirtschaftliche Eigentum der GSW-Gruppe zugeordnet wird, zdhlen auch bestimm-
te Vereinbarungen, bei denen die GSW-Gruppe ein Nutzungsrecht an einem spezifischen Vermogenswert eingeraumt
bekommen hat und eine Komponente der Vergiitung in einer nutzungsunabhédngigen Gebuhr besteht. Derartige Vertrage

sind gemdR IFRIC 4 nach den Regelungen des IAS 17 zu klassifizieren.

Miet- und Leasingverhéltnisse, bei denen der GSW-Gruppe kein wirtschaftliches Eigentum zuzurechnen ist, werden als
Operating lease klassifiziert. Die aus diesen Vereinbarungen resultierenden Leasingzahlungen werden im Zeitpunkt der

Nutzung der entsprechenden Miet- und Leasinggegenstdnde verursachungsgerecht als Aufwand erfasst.

g) Bilanzierung von Miet- und Leasingverhiltnissen als Leasinggeber

Die bei der GSW-Gruppe im Bestand gehaltenen Immobilien umfassen sowohl Wohnimmobilien als auch gewerbliche
Immobilien, die von der GSW-Gruppe vermietet werden. Die Mietvertrage fiir Wohnimmobilien sind grundsétzlich ent-
sprechend den gesetzlichen Regelungen durch Rechte gekennzeichnet, die dem Mieter eine kurzfristige Kiindigungsmog-
lichkeit einrdumen. Insofern sind diese Vertrage gemaB IAS 17 als Operating lease zu klassifizieren, da die wesentlichen
Risiken und Chancen beim Leasinggeber verbleiben. Bei den Gewerbeimmobilien sind die Risiken und Chancen ebenfalls
der GSW-Gruppe zuzuordnen. Die Wohn- und Gewerbeimmobilien werden nach IAS 40 weiterhin im Bestand mit dem
Zeitwert bilanziert. Die aus der Vermietung und Verpachtung realisierten Leasingertrdge werden linear tiber die Laufzeit

der Leasingverhéltnisse erfasst.

h) Entwicklungsleistungen fiir Inmobilien und sonstige Vorrate

Die sonstigen Vorrdte werden zu Anschaffungs- und Herstellungskosten angesetzt, die auf der Grundlage eines gewich-
teten Durchschnittswerts bzw. der der Leistungserstellung zurechenbaren Einzelkosten sowie produktionsbezogenen
Gemeinkosten erfolgen. Zum Bilanzstichtag erfolgt eine Bewertung der Vorrate zum jeweils niedrigeren Betrag von

Anschaffungs- und Herstellungskosten und realisierbarem NettoverduBerungswert.

i) Forderungen und sonstige Vermodgenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige Vermogenswerte werden nach IAS 39 der Kategorie , Kre-
dite und Forderungen” (Loans and Receivables) zugeordnet. Diese werden im Zeitpunkt der Erstbilanzierung mit ihren

Zeitwerten zuziglich Transaktionskosten angesetzt. Die Folgebewertung erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungskosten.
Von der Moglichkeit, finanzielle Vermogenswerte bei ihrem erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert zu bewertende finanzielle Vermdgenswerte (, Financial Assets at Fair Value through Profit and Loss") zu desig-

nieren, hat der GSW-Konzern bislang keinen Gebrauch gemacht.

Regulare Kaufe und Verkdufe von finanziellen Vermoégenswerten werden zum Handelszeitpunkt angesetzt, dem Tag, an

dem sich der Konzern zum Kauf bzw. Verkauf des Vermdgenswerts verpflichtet.
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Ausfallrisiken werden durch angemessene Wertberichtigungen unter Berlcksichtigung der erwarteten Cashflows beriick-
sichtigt, die aufgrund von Erfahrungswerten und individuellen Risikoeinschatzungen ermittelt werden. Dabei wird bei zu
fortgefuihrten Anschaffungskosten bewerteten Finanzinstrumenten zwischen Einzelwertberichtigungen und pauschalier-

ten Einzelwertberichtigungen differenziert.

Bei der Einzelwertberichtigung handelt es sich um die Wertberichtigung eines finanziellen Vermogenswerts, bei dem es

nicht wahrscheinlich ist, dass alle vertraglich vereinbarten Zahlungen (Zins und/oder Tilgung) bei Falligkeit zu erzielen sind.

Die Risikoeinschatzungen im GSW-Konzern erfolgen anhand folgender Kriterien:

1. Erhebliche Zahlungsschwierigkeiten des Schuldners

2.Vertragsbruch (z.B. der Ausfall oder Verzug von Zins- oder Tilgungszahlungen)

3.Beobachtbare Daten, die auf eine messbare Verringerung der erwarteten kiinftigen Cashflows hinweisen
4. Nachteilige Veranderungen beim Zahlungsstand von Schuldnern

5.Regionale wirtschaftliche Bedingungen, die mit Ausféllen korrelieren.

j) Flussige Mittel
Die fliissigen Mittel umfassen Bankguthaben und Kassenbestande mit einer urspriinglichen Laufzeit von maximal drei

Monaten und sind zum Nennwert angesetzt.

k) Zur VerauBerung gehaltene Vermoégenswerte sowie Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit zur
VerduBBerung gehaltenen Vermégenswerten

Unter den zur VerduRerung bestimmten Vermogenswerten werden im Konzernabschluss der GSW in der Regel als
Finanzinvestition gehaltene Immobilien oder Geschéftsbereiche bzw. VerduBerungsgruppen ausgewiesen, fur die konkre-
te VerduBerungsabsichten vorliegen und deren VerduBerung innerhalb der nachsten zwolf Monate als hochstwahrschein-

lich angesehen wird.

Verbindlichkeiten, die zusammen mit diesen Vermdgenswerten tbertragen werden sollen, sind entsprechend als ,Ver-

bindlichkeiten im Zusammenhang mit zur VerduBerung gehaltenen Vermogenswerten” gesondert ausgewiesen.

Die Bewertung von zur VerduBerung bestimmten Vermogenswerten erfolgt entsprechend IFRS 5 zum niedrigeren Wert
aus Buchwert und beizulegendem Zeitwert abztiglich VerauBerungskosten. Fiir als Finanzinvestition gehaltene Immobili-
en, die unter den zur VerduBerung bestimmten Vermogenswerten ausgewiesen sind, werden die Transaktionskosten nicht

vom beizulegenden Zeitwert abgezogen, da die Bewertungsvorschriften des IFRS 5 in diesem Falle nicht anwendbar sind.

I) Pensionsriickstellungen

Ruckstellungen fiir Pensionsverpflichtungen und ahnliche Verpflichtungen werden gemaR IAS 19 nach dem Anwart-
schaftsbarwertverfahren unter Berticksichtigung von zukiinftigen Entgelt- und Rentenanpassungen errechnet. In die
Pensionsriickstellungen nach IFRS werden auch mittelbare Verpflichtungen einbezogen, sofern die GSW-Gruppe fir die
Erfullung der Verpflichtungen durch Zahlung entsprechender Beitrdge an den Versorgungstrdger eintritt und die Ver-
pflichtungen verlésslich bestimmbar sind.

Die Bewertung der Pensionsverpflichtungen erfolgt dabei auf Basis von Pensionsgutachten unter Einbeziehung etwaiger

zur Deckung dieser Verpflichtungen bestehenden Vermdgenswerte (Planvermégen). Ubersteigen die versicherungs-
mathematischen Gewinne und Verluste, die aus der Veranderung der versicherungsmathematischen Parameter resultie-
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ren, 10 % des hoheren Betrags von Pensionsverpflichtungen bzw. Planvermégen zum Beginn des Geschéftsjahres, erfolgt
eine ergebniswirksame Erfassung des die 10 %-Grenze Ubersteigenden Betrags tber die Restdienstdauer der aktiven

Anspruchsberechtigten.

Dienstzeitaufwand und realisierte versicherungsmathematische Gewinne und Verluste werden im Personalaufwand er-

fasst. Der in den Pensionsaufwendungen enthaltene Zinsanteil wird als Bestandteil der Zinsaufwendungen ausgewiesen.

m) Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen bertcksichtigen alle erkennbaren rechtlichen und faktischen Verpflichtungen der GSW-
Gruppe gegenUber Dritten, deren Erfullung wahrscheinlich ist und deren Hohe zuverldssig geschatzt werden kann. Die
Ruckstellungen werden entsprechend IAS 37 mit dem erwarteten Erfullungsbetrag angesetzt. Langfristige Riickstellun-

gen werden auf der Grundlage entsprechender Marktzinssatze abgezinst und mit ihnrem Barwert bilanziert.

n) Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten werden bei ihrem erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert unter Berlcksichtigung von Trans-
aktionskosten sowie Agien und Disagien angesetzt. Der beizulegende Zeitwert zum Zeitpunkt der Gewéhrung entspricht
dabei dem Barwert der kiinftigen Zahlungsverpflichtungen auf der Grundlage eines laufzeit- und risikokongruenten

Marktzinssatzes.

Die Folgebewertung erfolgt zu fortgefihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode, die im
Zeitpunkt des Entstehens der Verbindlichkeit bestimmt wird.

Anderungen der Konditionen hinsichtlich der Hohe bzw. des Zeitpunktes der Tilgungen flihren zu einer Neuberechnung
des Buchwerts der Verbindlichkeit in Hohe des Barwerts auf Grundlage des urspriinglich ermittelten Effektivzinssatzes.
Differenzen zu dem bisher angesetzten Buchwert der Verbindlichkeit werden erfolgswirksam erfasst. Fiihren Konditions-
dnderungen zu substanziell verschiedenen Vertragsbedingungen nach IAS 39 AG 62, wird nach IAS 39.40 die urspriing-
liche Verbindlichkeit behandelt, als wiirde sie vollstandig getilgt. Im Anschluss erfolgt der Ansatz als neue Verbindlichkeit
zum beizulegenden Zeitwert. Ist eine Konditionsinderung auf eine Anderung der erwarteten Mittelabfliisse oder -zufliis-
se im Sinne des IAS 39 AG 8 zurlickzuflhren, erfolgt eine Neuberechnung des Buchwerts der Verbindlichkeit in Hohe des
Barwerts auf Grundlage des urspriinglich ermittelten Effektivzinssatzes. Differenzen zu dem bisher angesetzten Buchwert
der Verbindlichkeit werden erfolgswirksam erfasst.

Von der Moglichkeit, finanzielle Verbindlichkeiten bei ihrem erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert zu bewertende finanzielle Vermdgenswerte (, Financial Assets at Fair Value through Profit and Loss") zu desig-
nieren, hat der GSW-Konzern bislang keinen Gebrauch gemacht.

Zur Bilanzierung der Wandelanleihe verweisen wir auf die Ausfihrungen unter Ziffer 29 (b).

o) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Laufende Steuern vom Einkommen und vom Ertrag werden im Zeitpunkt ihrer Entstehung ergebniswirksam erfasst. Die Be-
wertung der Ertragsteueranspriiche bzw. -verpflichtungen erfolgt mit dem Betrag, in dessen Hohe eine Erstattung von der
bzw. eine Zahlung an die Steuerbehdrde erwartet wird. Laufende Steuerforderungen und -verbindlichkeiten werden nur sal-

diert, sofern die Steuern von der gleichen Steuerbehdrde erhoben werden und gegeneinander verrechnet werden kénnen.
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Latente Steuern werden gemaR IAS 12 zur Beriicksichtigung zuktinftiger steuerlicher Folgen aus temporéren Differenzen
zwischen den steuerlichen Bemessungsgrundlagen der Vermdgenswerte und Schulden und deren Wertansatzen im IFRS-
Abschluss sowie auf steuerliche Verlustvortrage gebildet. Die Bemessung der latenten Steuern erfolgt dabei auf Grund-
lage der vom Gesetzgeber erlassenen Regelungen flr die Geschaftsjahre, in denen sich die Differenzen ausgleichen bzw.
die Verlustvortrdge wahrscheinlich genutzt werden. Aktive latente Steuern auf temporare Differenzen bzw. Verlustvor-

trage werden nur angesetzt, sofern ihre Realisierbarkeit in Zukunft hinreichend gesichert erscheint.

Aktive und passive latente Steuern werden nur saldiert, sofern sich die latenten Steuern auf Steuern vom Einkommen und
vom Ertrag beziehen, die von der gleichen Steuerbehérde erhoben werden und die gegeneinander verrechnet werden

kénnen.

Temporare Differenzen zwischen Wertansatzen in der IFRS- und der Steuerbilanz, die aus dem erstmaligen Ansatz von
Vermogenswerten und Schulden im Rahmen eines Asset Deals resultieren, werden unter Beachtung des IAS 12.24(b)
bzw. IAS 12.15(b) nicht angesetzt.

p) Derivative Finanzinstrumente
Derivative Finanzinstrumente werden in der GSW-Gruppe zur Absicherung von Zinsrisiken der Immobilienfinanzierung

abgeschlossen.

Die Bilanzierung der derivativen Finanzinstrumente erfolgt dabei zu Zeitwerten. Anderungen der Zeitwerte der Derivate,
die ungeachtet ihrer wirtschaftlichen Sicherungswirkung die Kriterien des IAS 39 fiir eine Bilanzierung als Sicherungsge-

schaft nicht erflllen, werden ergebniswirksam bertcksichtigt.

Derivative Finanzinstrumente, die im Rahmen von Cashflow Hedges als Sicherungsinstrumente eingesetzt werden, wer-
den zum beizulegenden Zeitwert bilanziert. Das Bewertungsergebnis wird dabei in einen effektiven und ineffektiven Teil
zerlegt. Die Effektivitdt in abgelaufenen Perioden wird mithilfe der Dollar-Offset-Methode bestimmt.

Der effektive Teil entspricht dem Teil des Bewertungsergebnisses, der eine wirksame Sicherung gegen das Cashflow-Risiko
darstellt. Der effektive Teil wird erfolgsneutral nach Berticksichtigung latenter Steuern in einer gesonderten Position im
Eigenkapital erfasst (Sicherungsricklage); in der Eigenkapitalveranderungsrechnung lautet diese Position ,Kumulierte Zeit-

wertanpassung von Derivaten in Cashflow Hedges".

Der ineffektive Teil des Bewertungsergebnisses wird in der Gewinn- und Verlustrechnung vereinnahmt und im Zinsergeb-

nis ausgewiesen.

Nach Beendigung der Sicherungsbeziehung werden die im Eigenkapital erfassten Betrage immer dann in die Gewinn- und
Verlustrechnung tberfuihrt, wenn Ergebnisse im Zusammenhang mit dem ehemaligen Grundgeschéft erfolgswirksam

werden.

q) Ertrags- und Aufwandsrealisierung

Erl6se aus der Vermietung und Verpachtung von Immobilien, bei denen die entsprechenden Miet- und Leasingvertrage
als Operating lease klassifiziert werden, werden linear tiber die Laufzeit des Vertrags erfasst. Mietverglinstigungen
werden ertragsmindernd in den Gesamterl6sen aus der Vermietung und Verpachtung tiber die Laufzeit des Miet- bzw.

Leasingvertrags berticksichtigt.
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Den Mietern in Rechnung gestellte Nebenkosten werden grundsatzlich mit den entsprechenden Aufwendungen verrech-
net und daher nicht als Umsatzerldse ausgewiesen, da die Erlése durch die GSW-Gruppe im Interesse Dritter vereinnahmt

werden.

Erlose aus der VerduRerung von Immobilien werden erfasst, wenn die wesentlichen Risiken und Chancen der Immobilie
auf den Erwerber ibertragen worden sind. Der wirtschaftliche Eigentumstibergang kann grundsétzlich dann unterstellt
werden, wenn die wesentlichen Eigentums- und Nutzungsrechte sowie die wirksame Verfligungsmacht an der Immobilie
auf den Kaufer Gbergegangen sind. Eine Umsatzrealisierung erfolgt nicht, solange wesentliche Leistungsverpflichtungen

oder Renditegarantien oder Riickgaberechte des Kdufers bestehen.

Gewinne aus der VerduBerung von Immobilien, die gleichzeitig wieder angemietet werden, werden gemaR IAS 17 als
Sale-and-Lease-back-Transaktionen bilanziert. Sofern der Mietvertrag als Finanzierungsleasingverhéltnis zu klassifizieren
ist, werden die VerduRerungsgewinne lber die Laufzeit des Mietvertrags abgegrenzt und ratierlich aufgelost. Bei einer
Klassifizierung als Operating lease erfolgt grundsétzlich eine sofortige erfolgswirksame Vereinnahmung eines VerduRe-

rungsgewinns oder Verlustes.

Betriebliche Aufwendungen werden mit Inanspruchnahme der Leistung bzw. zum Zeitpunkt ihrer Verursachung ergebnis-

wirksam erfasst.

Zinsen werden periodengerecht als Aufwand bzw. Ertrag erfasst.

Ertrage bzw. Aufwendungen aus Gewinnabfiihrungs- bzw. Verlustibernahmevertragen werden in Hohe des nach den
deutschen handelsrechtlichen Rechnungslegungsgrundsatzen ermittelten Ergebnisses mit Ablauf des Geschaftsjahres ver-
einnahmt. Dividenden werden zum Ausschiittungszeitpunkt vereinnahmt, wobei die Periode der Ausschiittung regelméa-

Big der Periode des Entstehens eines Rechtsanspruchs entspricht.

r) Zuwendungen der 6ffentlichen Hand

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand werden erfasst, wenn eine hinreichende Sicherheit dafiir besteht, dass die Zuwen-
dungen gewdhrt werden und das Unternehmen die damit verbundenen Bedingungen erfullt. Sie sind planméRig als Er-
trag zu erfassen, und zwar im Verlauf der Perioden, die erforderlich sind, um sie mit den entsprechenden Aufwendungen,

die die Zuwendungen der 6ffentlichen Hand kompensieren sollen, verrechnen zu kénnen.

Investitionszulagen sind Zuwendungen, die fir den Erwerb oder die Herstellung eines Vermogenswerts gewdhrt werden.
Sie werden in der GSW-Gruppe von den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten des Vermdgenswerts abgesetzt. Es
erfolgt eine ratierliche Erfassung der Zuwendungen mittels eines reduzierten Abschreibungsbetrags tiber die Nutzungs-

dauer der abschreibungsfdhigen Vermogenswerte.

Laufende Zuschisse in Form von Instandhaltungs-, Miet- und Aufwendungszuschiissen werden ertragswirksam erfasst.
Der Ausweis erfolgt im Rahmen des Ergebnisses aus Vermietung und Verpachtung als Ertrdge aus direkt gewdhrten

Zuschissen.

Die Aufwendungsdarlehen und die zinsbeglinstigten Darlehen sind Objektdarlehen und werden als Finanzverbindlich-
keiten ausgewiesen. Beide weisen im Vergleich zu marktiblichen Darlehen Vorteile wie niedrige Zinsen oder zins- und
tilgungsfreie Zeitrdume auf. Thr Ansatz erfolgt zum Barwert auf Basis des im Zeitpunkt der Aufnahme giiltigen Markt-
zinssatzes. Der Differenzbetrag wird in einen Abgrenzungsposten eingestellt, der zugunsten der Aufwendungen aus der

Darlehensamortisation linear tiber die Restlaufzeit der Darlehen aufgeldst wird.
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s) Fremdkapitalzinsen
Zinsen, die im Zusammenhang mit der Anschaffung bzw. Herstellung von Immobilien bzw. anderen Sachanlagen stehen,

werden nach IAS 23 in die Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten dieser Vermdgenswerte einbezogen.

t) Zeitwerte der Finanzinstrumente
Die Zeitwerte der Finanzinstrumente werden auf Basis entsprechender Marktwerte oder Bewertungsmethoden bestimmt.
Fur flussige Mittel und andere kurzfristige origindre Finanzinstrumente entsprechen die Zeitwerte ndherungsweise den zu

den jeweiligen Stichtagen bilanzierten Buchwerten.

Bei langfristigen Forderungen, sonstigen Vermogenswerten und Verbindlichkeiten erfolgt die Bestimmung des Zeitwerts
auf Grundlage der erwarteten Zahlungsstrome unter Anwendung der zum Bilanzstichtag glltigen Referenzzinssatze. Die
Zeitwerte der derivativen Finanzinstrumente werden auf Grundlage der zum Bilanzstichtag bestehenden Referenzzinssat-

ze ermittelt.

Bei zum Fair Value zu bilanzierenden Finanzinstrumenten wird der Fair Value grundsétzlich anhand von entsprechenden

Markt- bzw. Borsenkursen ermittelt.

Sofern keine Markt- bzw. Borsenkurse vorliegen, erfolgt eine Bewertung unter Anwendung markttblicher Bewertungs-

methoden unter Berticksichtigung instrumentenspezifischer Marktparameter.

Die Fair-Value-Ermittlung erfolgt tiber die Discounted-Cashflow-Methode, wobei individuelle Bonitdten und sonstige
Marktgegebenheiten in Form von marktiblichen Bonitdts- bzw. Liquiditatsspreads bei der Ermittlung des Barwerts be-

rucksichtigt werden.

Fur die Zeitwertermittlung derivativer Finanzinstrumente werden als Eingangsparameter fur die Bewertungsmodelle die
am Bilanzstichtag beobachteten relevanten Marktpreise und Zinssatze verwendet, die von anerkannten externen Quellen
bezogen werden. Dementsprechend fallen die Derivate in Level 2 der Bewertungshierarchien im Sinne des IFRS 7.27A

(Bewertung aufgrund beobachtbarer Inputdaten).

u) Kapitalmanagement

Das Kapital des Konzerns wird mit dem Ziel gesteuert, die Ertrage durch Optimierung des Verhdltnisses zwischen Eigen-
und Fremdkapital zu maximieren. Dazu soll einerseits der Wert des Gesamtkonzerns, ausgedriickt durch die Héhe des
Eigenkapitals, gesteigert werden und andererseits eine angemessene Eigenkapitalrendite erzielt werden. Dabei wird

sichergestellt, dass alle Konzernunternehmen unter der Unternehmensfortfiihrungspramisse operieren kénnen.

Der Vorstand Uberprift quartalsweise die Kennzahl Loan-to-Value Ratio (LTV) des Konzerns. Im Berichtsjahr hat der
Konzern den LTV von 58,0 % auf 53,8 % verbessert. Flr die Berechnung des LTV wird auf Ziffer 7.3 des Lageberichts

verwiesen. Die externen Mindestkapitalanforderungen wurden erfllt (vgl. Ziffer 34c).

Durch die interne Fokussierung auf die Wertentwicklung der Immobilien werden insgesamt Spielrdume eréffnet, um das

Gesamtkapital bei Verbleib innerhalb des Zielkorridors zu steigern und zu steuern.

v) Segmentberichterstattung

Die Geschaftsaktivitdten der GSW sind im Wesentlichen auf die Vermietung von Wohnungen im Berliner Raum fokus-
siert. Verkdufe von Bestandsimmobilien an Mieter, Eigennutzer und private Kapitalanleger werden aufgrund opportunisti-
scher Marktgegebenheiten durchgefiihrt und im Rahmen der internen Berichterstattung der Vermietung von Wohnungen

zugerechnet. Die GSW erzielte mit keinem Kunden Umsatzerlose, die 10 % der Umsatzerldse des Konzerns Ubersteigen.
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Demnach wurde nach den Kriterien des IFRS 8 ein berichtspflichtiges Segment identifiziert, welches alle operativen
Aktivitdten des Konzerns umfasst und welches regelmaRig an die Hauptentscheidungstrager Vorstand und Aufsichtsrat

berichtet wird (,, Management approach®).

w) Anteilsbasierte Vergiitung
Zur Darstellung der anteilsbasierten Vergtitung wird auf das Kapitel 38 und auf den Vergiitungsbericht im Lagebericht

verwiesen.

Die GSW hat im Konzernabschluss 2012 die bereits im Vorjahr anzuwendenden Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den sowie Angabepflichten unverdndert fortgefiihrt, soweit keine neuen Standards oder Interpretationen verpflichtend

anzuwenden waren.

a) Im Geschiftsjahr 2012 waren folgende Veranderungen der Standards im Konzernabschluss der GSW

anzuwenden:
Anzuwenden fur Geschéftsjahre
Standard/Interpretation  Inhalt beginnend am
1AS 1 ~Amendments to IAS 1 Presentation of Items of Other Comprehensive Income” 1. Juli 2012

* Mit Anderung des IAS 1, Darstellung des Abschlusses: Presentation of Items of Other Comprehensive Income*
im Juni 2011 wurden neue Vorschriften zur Darstellung des sonstigen Gesamtergebnisses eingefiihrt. Demnach ist das
sonstige Gesamtergebnis in Posten, fur die eine erfolgswirksame Umgliederung (,Recycling”) erfolgt, und in Posten,
die im Eigenkapital verbleiben (,,Non-Recycling"), zu unterteilen (IAS 1.82A). Die GSW wendet den Standard freiwillig

bereits zum 31. Dezember 2012 an und nimmt eine Aufteilung des sonstigen Ergebnisses vor.

b) Folgende veroffentlichte, aber noch nicht verpflichtend anzuwendende Standards (IFRS) und
Interpretationen (IFRIC) werden die GSW zukiinftig betreffen:

Anzuwenden fir Geschaftsjahre

Standard/ Interpretation  Inhalt beginnend am
IAS 19 ~Amendments to IAS 19 Employee Benefits" 1. Januar 2013
1AS 32 ~Amendments to IAS 32 Financial Instruments: Presentation - Offsetting 1. Januar 2014

Financial Assets and Financial Liabilities"

IFRS 7 ~Amendments to IFRS 7 Financial Instruments: Disclosures - Offsetting Financial 1. Januar 2013
Assets and Financial Liabilities"

IFRS 12 . Disclosures of Interests in Other Entities” 1. Januar 2014
IFRS 13 ,Fair Value Measurement” 1. Januar 2013
IFRS 9 ,Financial Instruments and subsequent Amendments to Voraussichtlich 1. Januar 2015
IFRS 9 and IFRS 7" (noch nicht endorsed)
IFRS 10, 11 und 12 . Transition Guidance (Amendments to IFRS 10, IFRS 11 and IFRS 12)" 1. Januar 2013
(noch nicht endorsed)
Annual Improvements 1. Januar 2013
2009-2011 (noch nicht endorsed)
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 Die vorgenommenen Anpassungen des IAS 19 reichen von grundlegenden Anderungen bis hin zu bloBen Klarstellun-
gen und Umformulierungen. Eine grundlegende Anderung betrifft die Abschaffung des in der GSW-Gruppe verwende-
ten Korridoransatzes zur Erfassung versicherungsmathematischer Gewinne und Verluste. Versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste sind kiinftig sofort im sonstigen Gesamtergebnis zu erfassen. Die erwarteten Ertrage aus dem
Planvermogen werden kiinftig als Bestandteil des Nettozinsaufwands/-ertrags mit dem Zinssatz ermittelt, der auch
fir die Abzinsung der Verpflichtung verwendet wird. Darliber hinaus ergeben sich Anderungen bei der Erfassung von
nachzuverrechnendem Dienstzeitaufwand, bei der Erfassung von Abfindungsleistungen und bei den Anhangangaben.

Die Anderung des IAS 19 wird Auswirkungen auf die Bilanzierung der Pensionsverpflichtungen bei der GSW haben.

* Mit der Anderung des IAS 32 erfolgt eine Klarstellung der Voraussetzungen fiir eine Saldierung von Finanzinstrumen-
ten. Dabei wird insbesondere die Bedeutung des gegenwaértigen Rechtsanspruchs zur Aufrechnung herausgestellt. Die

GSW priift derzeit mogliche Auswirkungen.

* Die Anderung des IFRS 7 umfasst insbesondere quantitative Informationen zu Finanzinstrumenten, die in der Bilanz
gegeneinander aufgerechnet wurden sowie zu Finanzinstrumenten, die Aufrechnungsvereinbarungen unterliegen,

ungeachtet dessen, ob sie verrechnet wurden oder nicht. Die GSW priift derzeit mégliche Auswirkungen.

¢ Der neue IFRS 12 regelt kiinftig einheitlich die Angabepflichten zur Konzernrechnungslegung. Dies umfasst die Anga-
ben tber Tochterunternehmen, die bislang in 1AS 27 geregelt waren, die Angaben zu gemeinschaftlich geftihrten und
assoziierten Unternehmen, die bislang in IAS 31 und IAS 28 enthalten waren, sowie Angaben zu strukturierten Unter-

nehmen (Zweckgesellschaften). Die GSW erwartet Auswirkungen auf die Anhangangaben.

¢ Im neuen IFRS 13 werden kiinftig einheitliche Richtlinien zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts sowie zu den er-
forderlichen Anhangangaben bei Bewertungen zum beizulegenden Zeitwert definiert. Dabei geht es um die Frage, wie
der beizulegende Zeitwert sachgerecht zu ermitteln ist. Infolgedessen werden sich auch die Anhangangaben erweitern.

Die GSW erwartet Auswirkungen auf den Konzernabschluss; eine Quantifizierung wird derzeit durchgefiihrt.

e Der angekiindigte IFRS 9 regelt die Klassifizierung und Bewertung von finanziellen Vermégenswerten neu. Es wird
lediglich drei Bewertungskategorien geben. Klinftig basiert die Klassifizierung finanzieller Vermégenswerte zum einen
auf dem Geschaftsmodell des Unternehmens und zum anderen auf charakteristischen Eigenschaften der vertragli-
chen Zahlungsstrome der jeweiligen finanziellen Vermogenswerte. Fur die Klassifizierung und Bewertung finanzieller
Verbindlichkeiten werden im Wesentlichen die bestehenden Regelungen des I1AS 39 (ibernommen. Eine Anderung
ergibt sich fur finanzielle Verbindlichkeiten, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Bei diesen ist der Teil
der Anderung des beizulegenden Zeitwerts, der aus einer Anderung des eigenen Kreditrisikos resultiert, im sonstigen
Ergebnis und nicht als Gewinn oder Verlust zu erfassen. Die in IAS 39 bestehenden Regelungen zur Ausbuchung von
Finanzinstrumenten wurden ebenfalls unverdndert in IFRS 9 Ubernommen. Der IASB beabsichtigt, IFRS 9 um neue
Vorschriften fir die Wertminderung von finanziellen Vermoégenswerten, die zu fortgeftihrten Anschaffungskosten
bewertet werden, und die Sicherungsbilanzierung zu erweitern. Die GSW erwartet Auswirkungen auf den Konzern-
abschluss.
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c) Folgende vom IASB und IFRIC veroffentlichte Verlautbarungen werden keine Auswirkungen auf den

Konzernabschluss der GSW haben:

Standard/ Interpretation

IAS 12

1AS 27

IAS 27, IFRS 10, IFRS 12

IAS 28

IFRS 1

IFRS 1

IFRS 7

IFRS 10
IFRS 11
IFRIC 20

Inhalt

+~Amendments to IAS 12 Income Taxes - Deferred Tax: Recovery of
Underlying Assets"

Beschrdnkung des Standards auf ,Separate Financial Statements*”
(bisheriger Inhalt nun in IFRS 10 und 12 geregelt)

.Investment Entities (Amendments to IFRS 10, IFRS 12 and IAS 27)"

Erweiterung des Standards auf "Investments in Associates and Joint
Ventures" (Neuregelung durch Verabschiedung der IFRS 11 und 12)

+~Amendments to IFRS 1: First-time Adoption of International Financial
Reporting Standards - Severe Hyperinflation and Removal of Fixed Dates
for First-time Adopters"

,Government loans (Amendments to IFRS 1)"

~Amendments to IFRS 7 Financial Instruments: Disclosures - Transfer of
Financial Assets"

.Consolidated Financial Statements"
.Joint Arrangements”

. Stripping Costs in the Production Phase of a Surface Mine"

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Das Ergebnis aus Vermietung und Verpachtung betrdgt TEUR 159.987 (2011:

zusammen:

TEUR

Mieterlose

Erlése aus Betreuungstatigkeit

Sonstige Umsatzerlose

Erlése aus Vermietung und Verpachtung

Direkt gewdhrte Mietzuschtisse

Direkt gewdhrte Zuschiisse bei Wohnraumférderung

Ertrige aus gewdhrten Zuschiissen

Bruttoerl6se im Zusammenhang mit der Vermietung und Verpachtung

Materialaufwand
Personalaufwand

Abschreibungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Sonstige betriebliche Ertrage

Umsatzkosten der Vermietung und Verpachtung

Ergebnis aus Vermietung und Verpachtung
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Anzuwenden fiir Geschaftsjahre

beginnend am

1. Januar 2013

1. Januar 2014

1. Januar 2014
(noch nicht endorsed)

1. Januar 2014

1. Januar 2013

1. Januar 2013
(noch nicht endorsed)

1. Juli 2011

1. Januar 2014
1. Januar 2014
1. Januar 2013

2012
202.148
3.519
6.295
211.963
862
7.013
7.876
219.839
(36.593)
(17.587)
(312)
(11.268)
5.908
(59.852)
159.987

TEUR 141.112) und setzt sich wie folgt

2011
183.133
4.294
6.793
194.220
992
8.927
9.919
204.139
(36.429)
(18.215)
(332)
(12.655)
4.603
(63.027)
141.112



Im Geschéftsjahr 2012 stieg das Ergebnis aus Vermietung und Verpachtung gegeniiber dem Vorjahr um TEUR 18.875.

Wesentlicher Einflussfaktor dafiir war der Erwerb eines Immobilienportfolios im vierten Quartal 2011, welches in 2012

ganzjéhrig abgebildet wurde. Weiterhin haben die im Vergleich zum Vorjahr héheren Durchschnittsmieten und der gerin-

gere Leerstand zu dieser Ergebnissteigerung beigetragen.

Aufgrund der VerduBerung der Beteiligung an der GSW Betreuungsgesellschaft fir Wohnungs- und Gewerbebau mbH

(BWG), Berlin, zum 1. Oktober 2012 sind die Umsatzerl6se aus dem Betreuungsgeschéft fiir Fremdeigentiimer ab dem

vierten Quartal 2012 entfallen.

Die Ertrage aus Zuschussen der 6ffentlichen Hand haben sich planméRig auf TEUR 7.876 (2011: TEUR 9.919) reduziert.

Der Materialaufwand setzt sich wie folgt zusammen:

TEUR 2012
Instandhaltungs- und Modernisierungsaufwendungen gesamt (46.391)
Aktivierte Instandhaltungs- und Modernisierungsaufwendungen 26.332
Verbleibende Instandhaltungsaufwendungen (20.059)
Nicht umlegbare Betriebskosten (8.289)
Aufwendungen flr Generalmieten (2.113)
Aufwendungen fur Marketing (1.590)
Aufwendungen flr Prozesskosten (3.395)
Sonstiges (1.148)
Materialaufwand (36.593)

2011
@1.139)
19.801
(21.339)
(9.453)
(2.150)
(1.510)
(3.397)
1.419
(36.429)

Der Materialaufwand erhohte sich im Vorjahresvergleich um TEUR 165. Dies resultiert im Wesentlichen aus dem Riick-

gang der nicht aktivierten Instandhaltungsaufwendungen um TEUR 1.279 sowie der Betriebskostenaufwendungen um

TEUR 1.164 bei gleichzeitigem Wegfall von Ertrdgen aus Ruckstellungseffekten im Vorjahr (TEUR 3.942).

Mieterldse in Hohe von TEUR 1.780 (2011: TEUR 1.754) und Umsatzkosten der Vermietung und Verpachtung in Hohe

von TEUR 3.207 (2011: TEUR 3.227) betreffen das Objekt Charlottenstrale (ehemals KochstraRe).

Eine Angabe der Aufwendungen fir einzelne Wohnungen, die nicht vermietet werden, kann nicht erfolgen, da ent-

sprechende Informationen in der Kostenrechnung der GSW-Gruppe nicht fiir alle Kostenarten auf Ebene der einzelnen

Wohnungen vorliegen.

Das Ergebnis aus der VerduBerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien setzt sich wie folgt zusammen:

TEUR 2012
Erlése aus der VerduBerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 68.493
Buchwert der verduBerten als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (49.462)
Aufwendungen flr bezogene Leistungen (8.899)
Personalaufwand (504)
Abschreibungen )
Sonstige betriebliche Aufwendungen (69)
Sonstige betriebliche Ertrage 45
Umsatzkosten im Zusammenhang mit verduBerten als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (9.429)
Ergebnis aus der VerduBerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 9.602

20M
56.830
(43.997)
(9.052)
(519)

0

(92)
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Im Geschéftsjahr 2012 hat die GSW 920 Wohn- und Gewerbeeinheiten mit Nutzen-Lasten-Wechsel des selben Jahres
verduBert (2011: 935 Einheiten). Aufgrund der derzeit Giberaus guten Marktnachfrage nach Berliner Immobilien erhéhten
sich im Geschéftsjahr 2012 auch die Preise fur Wohneigentum. Dies fuihrte zu einer Steigerung des Ergebnisses aus der

VerduBerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien um TEUR 6.311.

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR 2012 2011
Personalaufwand (13.257) (10.908)
Vergltungskomponente mit langfristiger Anreizwirkung (LTIP) (2.484) (9.990)
Abschreibungen (445) (644)
Aufwendungen fur EDV und Telekommunikation (4.627) (4.573)
Jahresabschluss- und Prifungsaufwendungen (619) (403)
Miet- und Leasingaufwendungen (3.645) (3.594)
Rechts- und Beratungsaufwendungen (3.748) (3.378)
Sponsoring (591 (421)
Versicherungen (310) (366)
Aufwendungen flr Akquisitionsvorhaben (3.486) (2.869)
Aufwendungen fir KapitalmaBnahmen (43) (6.728)
Beitrage und Gebuhren (560) (802)
Biiroaufwendungen (775) (689)
Finanzkommunikation (477) (122)
Ubrige Aufwendungen (2.677) (3.496)
Sonstige betriebliche Ertrage 496 517
Aligemeine Verwaltungsaufwendungen (37.248) (48.466)

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen haben sich gegentber dem Vorjahr um TEUR 11.218 auf TEUR 37.248
verringert. Der Riickgang ist im Wesentlichen auf die Verringerung der Aufwendungen fiir KapitalmaBnahmen sowie der
Aufwendungen fir die Vergttungskomponente mit langfristiger Anreizwirkung zurtickzuftihren. Zu der Vergtitungskom-

ponente mit langfristiger Anreizwirkung wird auf die Ausfiihrungen unter Ziffer 38 verwiesen.

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen enthalten Aufwendungen in Héhe von TEUR 2.975 (2011: TEUR 2.881) fur
die selbst genutzte Fliche des Objekts KochstraRe. Davon entfallen TEUR 2.231 (2011: TEUR 2.165) auf die General-
miete, TEUR 59 (2011: TEUR 21) auf Aufwendungen fur laufende Instandhaltung sowie TEUR 685 (2011: TEUR 695) auf

Betriebskosten.

In den Jahresabschluss- und Prifungsaufwendungen sind alle im Geschéftsjahr fur den Konzern (inklusive GSW Immobili-

en AG und aller verbundenen Unternehmen) angefallenen Kosten fiir die Jahresabschlusspriifung enthalten.
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Die anderen Ertrdge im Geschéftsjahr 2012 resultieren aus folgenden Einmaleffekten:

Mit Wirkung vom 1. Oktober 2012 wurde ein wesentlicher Teil der Beteiligung an der GSW Betreuungsgesellschaft fur

Wohnungs- und Gewerbebau mbH (BWG), Berlin, mit einem VerduBerungsgewinn von mehr als 5,7 Mio. EUR verkauft.

Im Vorjahr umfassten die anderen Ertréage die Ertrage aus der VerauBerung der Anteile an der BMH Berlin Mediahaus

GmbH (rd. 25 Mio. EUR) sowie Aufwendungen aus der VerduBerung der Berlin Immobilien Verwaltungs- und Betriebsge-

sellschaft von 1996 mbH (0,1 Mio. EUR).

Das Zinsergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

TEUR

Ertrage aus der Wertaufholung einer Forderung aus einem Zinsderivat
Zinsertrage aus Finanzforderungen

Zinsertrage aus Darlehensamortisation

Ertradge aus der Zeitwertbewertung von Zinsderivaten

Zinsertrage aus Zinsderivaten

Zinsertrdge aus Bankguthaben

Ubrige Zinsertrage

Zinsertrdage

Zinsaufwendungen aus der Finanzierung von Investment Property
Zinsaufwendungen aus Darlehensamortisation

Aufwendungen aus der Zeitwertbewertung von Zinsderivaten
Zinsaufwendungen aus Zinsderivaten

Zinsaufwendungen aus Wandelschuldverschreibungen
Vorfilligkeitsentschadigungen

Ubrige Zinsaufwendungen

Zinsaufwendungen

Zinsergebnis

2012

734
12.534
34

7.960
1.596
424
23.282
(47.927)
(17.105)
(2.387)
(29.284)
(772)
(187)
(1.098)
(98.760)
(75.478)

2011
10.808

0

12.397
3.547
11.867
1.813
345
40.778
(47.213)
(28.574)
(4.501)
(27.357)
0

(187)
(2.386)
(110.217)
(69.439)

Die Zinsertrage reduzierten sich gegentber dem Vorjahr um TEUR 17.496 auf TEUR 23.282. Der Riickgang ist im We-
sentlichen auf einen Sondereffekt des Vorjahres in Hohe von TEUR 10.808 aus der Wertaufholung und anschlieBenden

VerduBerung einer wertberichtigten Forderung gegentber der insolventen Lehman Brothers International Europe (LBIE)

aus einem Zinsderivat zurtickzufihren. Dartiber hinaus fihrten ein im Vorjahresvergleich gesunkenes allgemeines Zinsni-

veau sowie eine Verringerung der Anzahl der Zinsderivate zu geringeren Zinsertrdgen aus Zinsderivaten.

Gleichzeitig verringerten sich die Zinsaufwendungen um TEUR 11.457 auf TEUR 98.760. Dies resultiert ebenfalls im

Wesentlichen aus dem gegeniiber dem Vorjahr gesunkenen allgemeinen Zinsniveau bei einem gestiegenen Darlehensbe-

stand sowie einer verringerten Anzahl von Zinsderivaten.
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Als Steuern vom Einkommen und vom Ertrag sind die Aufwendungen und Ertrage fur laufende Ertragsteuern sowie

latente Steuern erfasst. Die laufenden Ertragsteuern ergeben sich dabei aus Korperschaftsteuern und Solidaritatszuschlag
sowie Gewerbesteuern.

Bei Kapitalgesellschaften féllt Kérperschaftsteuer in Hohe von 15 % (2011: 15 %) sowie ein Solidaritatszuschlag in Hohe

von 5,5 % (2011: 5,5 %) der festgesetzten und um Anrechnungsbetrdge geminderten Korperschaftsteuer an.
Zusatzlich unterliegen Kapitalgesellschaften sowie gewerblich tatige Personengesellschaften der Gewerbesteuer, deren
Hohe sich in Abhédngigkeit gemeindespezifischer Hebesétze bestimmt. Der Gewerbesteuerhebesatz fur Berlin im

Geschéftsjahr 2012 betrug 410 % (2011: 410 %).

Unter Berticksichtigung des Hebesatzes und des Gewerbesteuermessbetrags von 3,5 % (2011: 3,5 %) betrégt der
Gewerbesteuersatz demzufolge 14,35 %.

Der zur Ermittlung der latenten Steuern sowie fur den zu erwartenden (fiktiven) Steueraufwand des GSW-Konzerns

zugrundeliegende inldndische Steuersatz betrdgt damit im Berichtsjahr 30,175 % (2011: 30,175 %).

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag im Geschéftsjahr 2012 gliedern sich wie folgt:

TEUR 2012 2011
Laufender Steueraufwand/ Steuerertrag (120) (40)
Latenter Steueraufwand/ Steuerertrag 3.314 (2.652)
Steueraufwand/Steuerertrag 3.193 (2.692)
Der Bestand an aktiven latenten Steuern entwickelte sich im Geschaftsjahr wie folgt:
TEUR 2012 2011
Bestand aktiver latenter Steuern am Schluss des Berichtsjahres 42 28
Erfolgswirksame Veranderungen 3.577 (2.652)
Erfolgsneutrale Verdnderungen im Eigenkapital (6.625) 0
Erfolgsneutrale Verdnderungen im kumulierten tibrigen Eigenkapital 3.021 2.666
Bestand aktiver latenter Steuern am Schluss des Berichtsjahres 14 42
Davon langfristig 14 4
Davon kurzfristig 0 1

Die aktiven latenten Steuern wurden in dem Tochterunternehmen , Facilita Berlin GmbH" wegen der dort zuklinftig
erwarteten positiven Ergebnisse gebildet.
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Der Bestand an passiven latenten Steuern entwickelte sich im Geschaftsjahr wie folgt:

TEUR 2012
Bestand passiver latenter Steuern am Schluss des Berichtsjahres 0
Erfolgswirksame Verdnderungen 263
Erfolgsneutrale Verdnderungen im kumulierten tibrigen Eigenkapital 0
Bestand passiver latenter Steuern am Schluss des Berichtsjahres 263

Davon langfristig 263

Davon kurzfristig 0

2011

o o o

o

Die passiven latenten Steuern wurden in dem Tochterunternehmen GSW Immobilien Beteiligungs GmbH auf temporare

Differenzen aus den im Berichtsjahr erworbenen Immobilien gebildet.

Der erwartete (fiktive) Aufwand fir Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ldsst sich wie folgt auf die Steuern vom

Einkommen und vom Ertrag laut Gesamtergebnisrechnung tberleiten:

TEUR 2012
IFRS-Ergebnis vor Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 140.105
Konzernsteuersatz in % 30,175
Erwarteter Steueraufwand (42.277)
Verdanderung nicht angesetzter aktiver latenter Steuern 47.572
Nicht abziehbare Betriebsausgaben (124)
Steuerfreie Ertrage 24
Gewerbesteuerliche Hinzurechnungen und Kiirzungen (1.685)
Steuern Vorjahre 583
Effekt aus aktienbasierter Vergltung (982)
Sonstige Effekte 81
Steuerertrag/Steueraufwand laut Gewinn- und Verlustrechnung 3.193

2011
107.832
30,175
(32.538)
29.282
(87)

6
(1.435)
1.942
(3.014)
3.151
(2.692)

Die gewerbesteuerlichen Hinzurechnungen ergeben sich aus den dem Gewerbeertrag anteilig hinzuzurechnenden Entgel-

ten fiir Schuldzinsen. Kiirzungen sind hinsichtlich der Einheitswerte der Immobilien zu berticksichtigen.

121



GSW GESCHAFTSBERICHT 2012 |

Die aktiven und passiven latenten Steuern ergeben sich aus den temporaren Differenzen und steuerlichen Verlustvortra-

gen wie folgt:

31.12.2012 31.12.2011

Aktive latente  Passive latente  Aktive latente  Passive latente
TEUR Steuern Steuern Steuern Steuern
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 4.787 137.741 7.952 93.403
Sachanlagen 0 445 2.270 2.715
Finanzanlagen 7 42 5 66
Entwicklungsleistungen fur Immobilien und sonstige Vorréte 0 0 2 0
Forderungen und sonstige Vermogenswerte 4.436 1.968 4.770 4.291
Derivative Finanzinstrumente 7.761 0 4.278 0
Sonderposten mit Riicklageanteil 0 11.114 0 11.438
Pensionsriickstellungen 90 0 101 0
Sonstige Ruckstellungen 153 0 45 19
Verbindlichkeiten (Kreditinstitute) 917 32.391 1.183 33.395
Verbindlichkeiten (Wandelschuldverschreibungen) 0 7.294 0 0
Verbindlichkeiten (Lieferungen/ Leistungen) 14 303 2 216
Verbindlichkeiten (tibrige) 2.553 2.092 2131 4.475
Summe temporire Differenzen 20.718 193.390 22.740 150.018
Verlustvortrage 172.422 0 127.320 0
Gesamt 193.140 193.390 150.060 150.018
Saldierung (193.126) (193.126) (150.018) (150.018)
Bilanzansatz 14 263 42 0

Aktive latente Steuern werden auf temporare Differenzen und steuerliche Verlustvortrage angesetzt, sofern deren Reali-
sierung in der ndheren Zukunft hinreichend gesichert erscheint. Im Geschaftsjahr 2012 wurden fiir tempordre Differenzen
in Hohe von TEUR 21.009 (2011: TEUR 13.132) sowie fiir steuerliche Verlustvortrage fur korperschaftsteuerliche Zwecke
in Hohe von TEUR 1.366.994 (2011: TEUR 1.504.705) und fur gewerbesteuerliche Zwecke in Hoéhe von TEUR 2.015.422
(2011: TEUR 1.755.349) keine aktiven latenten Steuern bilanziert, da fir diese Betrage die Erzielung ausreichenden steu-
erlichen Einkommens in der ndheren Zukunft nicht wahrscheinlich ist.

Zum Bilanzstichtag halt die GSW es fir nicht wahrscheinlich, dass das Verlustvortragsvolumen genutzt werden kann.

Daher werden keine aktiven latenten Steuern tber die vorhandenen steuerpflichtigen temporéren Differenzen angesetzt.

Generell ist am Schluss des Wirtschaftsjahres in der Steuerbilanz das Betriebsvermogen anzusetzen, das sich nach den
handelsrechtlichen Grundsdtzen ordnungsmaBiger Buchfiihrung (GoB) ergibt. Steuerliche Wahlrechte eréffnen allerdings,
unter Beachtung der GoB, die Moglichkeit anderer Wertansétze. In den vergangenen Jahren fuhrten die Immobilienbe-
wertungen oftmals zu auBerplanmiBigen Abschreibungen im Handelsrecht und, nach Uberpriifung auf die Dauerhaftig-
keit der Wertminderung, zu Teilwertabschreibungen im Steuerrecht. Zum gegenwartigen Zeitpunkt besteht beziiglich der
MaRgeblichkeit der Handelsbilanz fiir die steuerliche Gewinnermittlung ein Wahlrecht, die Teilwertabschreibung in der

Steuerbilanz nachzuvollziehen.

Die Summe temporérer Differenzen auf Anteile an Tochterunternehmen, fiir die gemaR IAS 12.39 keine passiven latenten
Steuern angesetzt wurden, betragt TEUR 1.827 (2011: TEUR 234.440). Die Verringerung resultiert im Wesentlichen aus
der Anwachsung zweier Tochterunternehmen an die Muttergesellschaft.

Die Vortragsfahigkeit der steuerlichen Verlustvortrage in Deutschland ist nach jetziger Rechtslage im Rahmen der Min-

destbesteuerung zeitlich unbeschrankt moglich.
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Das als Aufwand erfasste Gesamthonorar des Abschlusspriifers des Konzernabschlusses setzt sich wie folgt zusammen:

TEUR 2012
Abschlussprufungsleistungen 936
Andere Bestatigungsleistungen 537
Steuerberatungsleistungen 6
Sonstige Leistungen 73
Gesamthonorar 1.552

2011

Die anderen Bestatigungsleistungen des Jahres 2012 in Hohe von TEUR 521 sind gleichfalls Bestandteil der Kosten fir

KapitalmaRfnahmen betreffend die Kapitalerhohung im Geschaftsjahr 2012. Die anderen Bestatigungsleistungen des
Jahres 2011 in Hohe von TEUR 585 sind gleichfalls Bestandteil der Kosten fiir KapitalmaBnahmen betreffend die tibrigen

Kosten flr den Borsengang der Gesellschaft im Geschéftsjahr 2011 (siehe Ziffer 15).

Ausgehend von den IFRS-Werten werden in nachfolgender Tabelle die im Geschéaftsjahr angefallenen einmaligen Auf-

wendungen aus Sondereffekten mit dem betreffenden Funktionsbereich angegeben.

TEUR 2012
Bereich Vermietung und Verpachtung (602)
Einmalige Projektaufwendungen’ (515)
Restrukturierungsaufwendungen (87)
Bereich Verwaltung (7.063)
Einmalige Projektaufwendungen’ (1.050)
Aufwendungen fur KapitalmaBnahmen (43)
Aufwendungen fir Akquisitionsvorhaben? (3.486)
LTIP (2.484)

2011
(913)
(491)
(422)
(23.018)
(3.431)
(6.728)
(2.869)
(9.990)

' Die Projektaufwendungen beinhalten Aufwendungen fiir Vorhaben, die weitgehend einmalig sind, deren Struktur komplex ist und deren Zielsetzung mit vorgegebenen

Mitteln und in vorgegebener Zeit erreicht wird.

2 Die Akquisitionsaufwendungen umfassen alle Aufwendungen, die im Zusammenhang mit dem Erwerb von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
(in Form von Asset deals oder Share deals) anfallen.

Fiir die Funktionsbereiche ergibt sich durch Bereinigung um die Sondereffekte daher folgende Uberleitung:

TEUR 2012
Umsatzkosten der Vermietung und Verpachtung laut Guv (59.852)
Abzuglich Einmaleffekte 602
Umsatzkosten der Vermietung und Verpachtung (bereinigt) (59.250)
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen laut GuVv (37.248)
Abzlglich Einmaleffekte 7.063
Aligemeine Verwaltungsaufwendungen (bereinigt) (30.185)

Die Personalaufwendungen betrugen im Berichtsjahr insgesamt TEUR 31.348 (2011: TEUR 30.985).

20M
(63.027)
913
(62.114)

(48.466)

23.018
(25.448)
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a) Unverwissertes Ergebnis je Aktie

Die Ermittlung des unverwdésserten Ergebnisses je Aktie erfolgt gemal IAS 33.19 mittels Division des Konzernergebnisses

durch die gewichtete Anzahl der im Geschéftsjahr im Umlauf befindlichen Stammaktien.

Die Ermittlung des gewichteten Durchschnitts der im jeweiligen Geschéftsjahr in Umlauf befindlichen Aktien ergibt sich

wie folgt:

Anzahl ausgegebener Aktien zum Periodenbeginn
Zusétzlich ausgegebene Aktien zum 15. April
Zusdtzlich ausgegebene Aktien zum 27. April
Anzahl ausgegebener Aktien zum Periodenende

Durchschnittlich ausgegebene Aktien

Demnach betrdgt das unverwdasserte Ergebnis je Aktie:

TEUR
Auf die Aktionédre entfallendes Konzernjahresergebnis (in TEUR)
Durchschnittlich gewichtete Anzahl der ausgegebenen Aktien

Ergebnis je Aktie unverwdssert (EUR)

b) Verwissertes Ergebnis je Aktie

2012
41.052.630
0

9.473.684
50.526.314
47.497.841

2012
143.251
47.497.841
3,02

2011
35.000.000
6.052.630

0

41.052.630
39.328.045

2011
105.128
39.328.045
2,67

Die Ermittlung des verwdsserten Ergebnisses je Aktie erfolgt unter Zugrundelegung der durchschnittlich ausgegebenen
Aktienanzahl sowie der Annahme einer vollstdndigen Austibung potenziell verwéssernder Umtauschrechte in Aktien.

Gleichzeitig wird das Jahresergebnis um die im Falle einer vollstdndigen Wandlung wegfallenden Aufwendungen fir den

Zinscoupon und den daraus resultierenden Steuereffekt angepasst.

Die GSW hat per 31. Dezember 2012 potenziell verwéssernde Stlickaktien aus einer Wandelschuldverschreibung ausste-

hend. Diese ermichtigt die Inhaber der Anleihe zum Tausch gegen bis zu rd. 5,05 Mio. junge GSW-Aktien.

Das verwdsserte Ergebnis je Aktie betragt:

TEUR

Auf die Aktiondre entfallendes Konzernergebnis (TEUR)
Zinscoupon auf Wandelanleihe nach Steuern* (TEUR)
Konzernergebnis fur verwdssertes Ergebnis je Aktie
Durchschnittlich gewichtete Anzahl der ausgegebenen Aktien
Anzahl potenzieller junger Aktien bei Austibung der Wandelanleihe
Aktienanzahl fir verwassertes Ergebnis je Aktie

Ergebnis je Aktie verwidssert (EUR)

* 2% auf 182,9 Mio. EUR unter Abzug des Konzernsteuersatzes von 30,175 %
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143.251
2.554
145.805
47.497.841
5.051.788
52.549.629
2,77

2011
105.128
105.128

39.328.045
39.328.045
2,67



Erlauterungen zur Konzernbilanz

Der Buchwert der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien hat sich im Geschéftsjahr wie folgt entwickelt:

TEUR 2012 2011
Buchwert zum 1. Januar 2.930.249 2.571.723
Veranderung des Konsolidierungskreises 181.620 330.000
Zugéange 193.116 24.059
Abginge (33.888) (37.388)
Umbuchung geméB IFRS 5 (45.253) (14.316)
Anpassung der beizulegenden Zeitwerte 76.351 56.172
Buchwert zum 31. Dezember 3.302.195 2.930.249

Die Verdnderungen des Konsolidierungskreises im Berichtsjahr resultieren aus dem Erwerb der GSW Corona GmbH mit

insgesamt 4.031 Wohneinheiten und 62 Gewerbeeinheiten.

Die Zugdnge im Geschéftsjahr 2012 betreffen im Wesentlichen den Ankauf von zwei weiteren Immobilienportfolien. Mit
Kaufvertrag vom 16. November 2012 wurden 99 Wohneinheiten und 6 Gewerbeeinheiten in Essen, Magdeburg und
Erfurt durch die Tochtergesellschaft Gesellschaft fur Stadterneuerung mbH, weitere 371 Wohneinheiten und 4 Gewerbe-
einheiten in Duisburg durch die GSW Immobilien Beteiligungs GmbH sowie 2.087 Wohneinheiten und 9 Gewerbeeinhei-
ten in Berlin durch die GSW Immobilien AG erworben. Des Weiteren hat die GSW mit Kaufvertrag vom 17. Oktober 2012

203 Wohneinheiten in Berlin-Spandau erworben.

Fur ein drittes Immobilienportfolio mit 209 Wohneinheiten und 9 Gewerbeeinheiten in Berlin-Spandau, das ebenfalls
mit Kaufvertrag vom 17. Oktober 2012 erworben wurde, erfolgt der wirtschaftliche Ubergang erst zum 1. Januar 2013.

Hierfur werden geleistete Anzahlungen in Hohe von EUR 19,2 Mio. bilanziert.

Dartiber hinaus erfolgten Zugédnge aus Modernisierungen. Im Geschéftsjahr 2012 fielen Instandhaltungs- und Moderni-
sierungsaufwendungen in Hohe von insgesamt TEUR 46.391 (2011: TEUR 41.139, siehe Ziffer 8) an; dies entspricht
Aufwendungen und Investitionen von rd. EUR 14,00/ m2 (2011: EUR 13,01/ m2).

In Hohe von TEUR 26.332 (2011: TEUR 19.801) wurden Instandhaltungsaufwendungen aktiviert. Diese betrafen in Hohe
von TEUR 28 (2011: TEUR 1.394) Instandhaltungsaufwendungen, fir die Zuwendungen der 6ffentlichen Hand in An-

spruch genommen wurden. GemaB IAS 20 erfolgte eine Absetzung vom Buchwert der entsprechenden Immobilien.

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien inklusive der zur VerduBerung vorgesehenen Objekte setzen sich wie

folgt zusammen:

31.12.2012 31.12.2011
Wohnimmobilien ~ Gewerbeimmobilien Wohnimmobilien ~ Gewerbeimmobilien
Einheiten 58.668 992 52.790 913
Flache (in m?) 3.547.266 106.949 3.244.039 101.672

Des Weiteren wird eine eigengenutzte Gewerbeeinheit nach IAS 16 bilanziert.
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Die Zeitwerte der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien inklusive der zur VerduBerung vorgesehenen Immobilien

nach IFRS 5 verteilen sich wie folgt:

TEUR 31.12.2012 31.12.2011
Als Finanz- Zur VerduBerung Als Finanz- Zur VerauBerung
investition gehaltene bestimmte investition gehaltene bestimmte
Immobilien Immobilien Immobilien Immobilien
Bebaute Grundstticke 3.281.110 45.249 2.907.699 15.518
Unbebaute Grundstticke 21.085 77 22.550 74
Gesamt 3.302.195 45.325 2.930.249 15.592

Die Zeitwerte der zum 31. Dezember 2012 im Bestand befindlichen Immobilien (IAS 40/IFRS 5) wirden sich wie folgt
ergeben, sofern der Diskontierungszinssatz per 31. Dezember 2012 um +/- 0,5 % vom verwendeten Zinssatz abgewi-

chen wire:

TEUR +0,5% -05%
Bebaute Grundstlicke 3.205.451 3.454.304
Unbebaute Grundstticke* 21.162 21.162
Gesamt 3.226.613 3.475.466

* Keine Korrelation zum Diskontzinssatz. Der Ansatz bleibt gleich.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien sind teilweise im Rahmen gewerblicher Miet- bzw. Leasingvertrage vermietet.
Die Miet- bzw. Leasingvertrage haben in der Regel eine Laufzeit von zehn Jahren und beinhalten Verlangerungsoptionen
von maximal zweimal funf Jahren. Die durch die GSW-Gruppe abgeschlossenen Mietvertrdge fiir Wohnimmobilien sind
grundsétzlich mit einer Ktindigungsfrist von drei Monaten zum Monatsende durch den Mieter kiindbar. Die folgenden
Zahlungsanspriiche aus den Mindestmieten/-leasingraten werden in den nachsten Jahren auf Grundlage der zum 31. De-
zember 2012 bestehenden Vertrdge erwartet:

Bis zu Uber ein Jahr bis

TEUR einem Jahr  zu funf Jahren  Uber funf Jahre
Kunftig erwartete Zahlungszufltsse fiir Operating leases per 31.12.2012 58.207 6.806 612
Kunftig erwartete Zahlungszufltsse fiir Operating leases per 31.12.2011 54.489 6.420 945
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Die Sachanlagen haben sich im Geschéftsjahr wie folgt entwickelt:

TEUR

Anschaffungs- oder Herstellungskosten zum
1. Januar 2011

Kumulierte Abschreibung zum 1. Januar 2011
Buchwert netto zum 1. Januar 2011

Zugéange

Umbuchung gemaB IFRS 5

Anpassung der beizulegenden Zeitwerte
Abschreibungen

Anschaffungs- oder Herstellungskosten zum
31. Dezember 2011

Kumulierte Abschreibung zum 31. Dezember 2011
Buchwert netto zum 31. Dezember 2011

Zugéange

Abginge

Anpassung der beizulegenden Zeitwerte

Abschreibungen

Anschaffungs- oder Herstellungskosten zum
31. Dezember 2012

Kumulierte Abschreibung zum 31. Dezember 2012

Buchwert netto zum 31. Dezember 2012

Grundsticke,
grundstticks-
gleiche Rechte
und Bauten

828
(48)
780
0

0

68
(58)

828
(38)
790

38
(58)

828
(58)
770

Technische
Anlagen und
Maschinen

446
(443)
3

0
0
0
0

446
(443)

o o o o

446
(444)

Andere
Anlagen,
Betriebs- und
Geschéfts-
ausstattung

1.048
(646)
403
144
(44)

0
(162)

995
(654)
341
48

(3

0
(149)

818
(581)
237

Sachanlagen aus
Finance lease

2.942
(1.550)
1.392
63

0

0

(224)

3.005
(1.774)
1.231
102

0

0

(213)

3.107
(1.987)
1.119

Gesamt

5.264
(2.686)
2.578
207

(@4)

68
(a44)

5.273
(2.908)
2.365
150

3)

38

(420)

5.199
(3.069)
2.130

Im Berichtsjahr ergab sich aus der jahrlichen Uberpriifung der Werthaltigkeit des Firmenwerts kein Wertberichtigungs-

bedarf, da der erzielbare Betrag tiber dem Buchwert lag. Der Firmenwert ist der Facilita zugeordnet. Die Bestimmung des

erzielbaren Betrags erfolgte durch die Ermittlung des Nutzungswerts mithilfe der Discounted-Cashflow-Methode. Dabei

werden die geplanten Cashflows (nach Steuern) aus der vom Management der GSW Immobilien AG genehmigten Fiinf-

jahresplanung verwendet. Das flinfte Planjahr wird grundsatzlich auch fur die Cashflows jenseits der Flinfjahresperiode

angesetzt. Eine Wachstumsrate zur Exploration des letzten Planjahres wird in Hohe von 1 % (2011: 1 %) berticksichtigt.

Der zur Diskontierung verwendete Gesamtkapitalkostensatz basiert auf dem risikofreien Zinssatz in Hohe von 2,25 %
(2011: 3,25 %) sowie einer Marktrisikopramie in Hohe von 6,5 % (2011: 5 %). Dariiber hinaus werden fur die CGU ein aus

der jeweiligen Peergroup abgeleiteter Betafaktor, ein Steuersatz sowie die Kapitalstruktur bertcksichtigt. Zur Diskontierung

der Cashflows wurde ein Vor-Steuer-Diskontierungszinssatz in Hohe von 4,40 % (2011: 7,04 %) zugrunde gelegt.

Die Ermittlung des Nutzungswerts fur die Cash Generating Unit erfolgt generell auf Basis der Unternehmensplanung.

Zu ihrer Ermittlung werden sowohl Vergangenheitsdaten als auch die erwartete Marktperformance herangezogen. Der

Buchwert des Firmenwerts betrdgt zum 31. Dezember 2012 TEUR 1.125 (2011: TEUR 1.125).
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Das Management ist der Auffassung, dass keine nach verniinftigem Ermessen grundsitzlich mégliche Anderung einer der
zur Bestimmung des Nutzungswerts der Cash Generating Unit getroffenen Grundannahmen dazu fithren kdnnte, dass

der Buchwert der Cash Generating Unit ihren erzielbaren Betrag wesentlich Gbersteigt.

Die immateriellen Vermogenswerte haben sich im Geschaftsjahr wie folgt entwickelt:

TEUR 2012 2011
Anschaffungs- oder Herstellungskosten zum 1. Januar 3.003 3.395
Kumulierte Abschreibung zum 1. Januar (2.606) (2.554)
Buchwert netto zum 1. Januar 396 841
Zugéange 48 81
Umbuchung geméB IFRS 5 0 (133)
Umbuchungen 0 103
Abschreibungen (241) (495)
Anschaffungs- oder Herstellungskosten zum 31. Dezember 2.969 3.003
Kumulierte Abschreibung zum 31. Dezember (2.766) (2.606)
Buchwert netto zum 31. Dezember 203 396

Far die in den sonstigen Finanzanlagen des Anlagevermdégens enthaltenen Finanzinstrumente der Kategorie ,Zur Verdu-
Berung verfuigbare finanzielle Vermodgenswerte" in Hohe von TEUR 6.087 erfolgt der Wertansatz am Bilanzstichtag zu
Anschaffungskosten, da fiir diese finanziellen Vermogenswerte kein aktiver Markt existiert bzw. der Fair Value nicht tber
andere Bewertungsmethoden verldsslich ermittelt werden kann. Diese Position beinhaltet nicht konsolidierte Anteile an

Tochterunternehmen sowie Wertpapiere von Tochterunternehmen, welche der Anlage derzeit nicht benétigter Liquiditat
dienen.

Hinsichtlich der Zusammensetzung der sonstigen Finanzanlagen wird auf Ziffer 33 , Zusétzliche Angaben zu Finanzinstru-
menten” verwiesen.

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR 31.12.2012 31.12.2011
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (brutto) 15.786 13.076
Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (8.545) (7.749)
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 7.241 5.327
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Der bilanzierte Betrag der Forderungen aus Lieferungen
Geschéftsaktivitaten der GSW-Gruppe:

TEUR

Forderungen aus der Vermietung und Verwaltung
Forderungen aus der VerduRerung von Immobilien
Sonstige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

und Leistungen verteilt sich dabei wie folgt auf die einzelnen

31.12.2012
5.131
1.452

658
7.241

Die Restlaufzeiten der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind wie folgt:

TEUR
31.12.2012
31.12.2011

Bis zu Uber ein Jahr bis
einem Jahr zu funf Jahren

6.920 299
4.825 485

31.12.20M
1.381
2.743
1.203
5.327

Uber fiinf Jahre
22
17

Im Berichtsjahr bestehen Forderungen gegen nahestehende Personen und Unternehmen in H6he von TEUR 505 (2011:

TEUR 1). Die Forderungen gegen nahestehende Personen und Unternehmen betreffen im Wesentlichen Forderungen aus
der Ergebnisabfuhrung der zum 1. Oktober 2012 verduBRerten Beteiligung an der GSW Betreuungsgesellschaft fiir Woh-

nungs- und Gewerbebau mbH (BWG), Berlin.

Wertberichtigungen flr erkennbare Ausfallrisiken waren

zu den jeweiligen Stichtagen nicht notwendig.

Entsprechend dem Vorjahr haben die Forderungen gegen nahestehende Personen und Unternehmen eine Restlaufzeit

von bis zu einem Jahr.

Weitere Erlauterungen zu den Beziehungen zu nahestehende Personen und Unternehmen finden sich unter Ziffer 39.

Die sonstigen Vermogenswerte gliedern sich wie folgt:

TEUR

Derivate

Forderungen an Mitarbeiter

Debitorische Kreditoren
Sicherheitsleistungen fur Instandhaltungsverpflichtungen
Ubrige

Sonstige finanzielle Vermégenswerte
Abgrenzungen

Forderungen aus sonstigen Steuern
Geleistete Anzahlungen

Ubrige

Sonstige iibrige Vermogenswerte

Sonstige Vermdgenswerte

31.12.2012
0

112

482
10.977
2.016
13.587
461

1.129
19.343

20.934
34.521

31.12.2011
1

146

451

5.700
1.911
8.208
1.788
1.202

65

3.067
11.276
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Die Sicherheitsleistungen fur Instandhaltungsverpflichtungen bestehen aus verpfandeten Guthaben zugunsten von Kre-

ditinstituten zur Absicherung von InstandhaltungsmaBnahmen, welche kurzfristig nicht verfligbar sind.

Bei den geleisteten Anzahlungen handelt es sich um Auszahlungen im Rahmen des Ankaufs neuer Bestdnde mit Nutzen-
Lasten-Wechsel im Geschaftsjahr 2013.

Die sonstigen Vermogenswerte weisen die folgenden Restlaufzeiten auf:

Bis zu Uber ein Jahr bis

TEUR einem Jahr  zu fiinf Jahren  Uber finf Jahre
31.12.2012 22.595 7176 4.750
31.12.2011 4.575 5.777 924

Entsprechend IFRS 5 werden unter den zur VerduBerung vorgesehenen Vermogenswerten die Immobilien ausgewiesen,
bei denen zum jeweiligen Bilanzstichtag eine Entscheidung zur VerduBerung getroffen worden ist, die VerduBerung der
Immobilien innerhalb von zwolf Monaten nach der Entscheidung als hochstwahrscheinlich angesehen werden muss sowie

die aktiven Vermarktungsbemuhungen initiiert worden sind.

Im Vorjahr waren in dieser Bilanzposition neben den zur VerduRerung vorgesehenen Immobilien auch die Vermogens-
werte und Verbindlichkeiten des zur VerduBerung vorgesehenen Tochterunternehmens GSW Betreuungsgesellschaft fur
Wohnungs- und Gewerbebau mbH (BWG), Berlin, ausgewiesen. Die BWG ist mit wirtschaftlichem Ubergang vom 1. Ok-
tober 2012 auf die Kauferin tibergangen (siehe Ziffer 5c).

Per 31. Dezember 2012 bestehen neben den VerduBerungsimmobilien keine weiteren zur VerduBerung stehenden Ver-

mogenswerte und Verbindlichkeiten.

Die Veranderung der Eigenkapitalkomponenten ist in der Entwicklung des Konzerneigenkapitals dargestellt.

a) Gezeichnetes Kapital, Kapitalriicklage und genehmigtes Kapital
Das gezeichnete Kapital der GSW betrdagt zum 31. Dezember 2012 EUR 50.526.314 (2011: EUR 41.052.630) und verteilt
sich auf eine entsprechende Anzahl ausgegebener Stammaktien zu je EUR 1,00 Nennwert. Die Aktien sind vollstandig

ausgegeben und eingezahlt.

Mit Datum vom 17. April 2012 hat der Vorstand der GSW mit Zustimmung des Aufsichtsrats eine Kapitalerhbhung gegen
Bareinlagen mit mittelbaren Bezugsrechten fuir die Aktionére beschlossen. Das Grundkapital wurde durch Ausnutzung
des vorhandenen genehmigten Kapitals um 9,5 Mio. EUR auf 50,5 Mio. EUR gegen Bareinlagen durch Ausgabe von
9.473.684 neuen auf den Inhaber lautenden Stammaktien (Sttickaktien) erhoht.
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Auf 99,72 % der neu ausgegebenen Aktien wurden Bareinlagen in Hohe von 21,30 EUR je Aktie geleistet. Die restlichen
Aktien, fur die keine Austibung des Bezugsrechts erfolgte, wurden tber die Borse zu einem Preis von 25,95 EUR verdu-
Bert. Insgesamt ergab sich ein Bruttoemissionserlds vor Verrechnung mit Transaktionskosten von 201,9 Mio. EUR. Die

Kapitalerhdhung wurde am 27. April 2012 in das Handelsregister eingetragen.

Die Kapitalrticklage hat sich durch Aufgeldzahlungen im Rahmen der Kapitalerhthung um 192,4 Mio. EUR erhoht. Die
fur die Kapitalerhohung angefallenen Transaktionskosten wurden gemaR IAS 32 mit der Kapitalrticklage verrechnet.

Zudem erhohte sich die Kapitalrticklage der GSW im Berichtszeitraum aufgrund der anteilsbasierten Vergiitung gemaR
IFRS 2 fur die Vorstdnde um TEUR 2.973 und fuir Herrn Dr. Scharpe um TEUR 279.

Mit Datum vom 15. November 2012 hat die GSW eine Wandelschuldverschreibung mit einem Volumen von nomi-

nal EUR 182.900.000 emittiert. Sie gewdhrt den Anleiheinhabern das Recht, die Anleihen bis 2019 in bis zu insgesamt
5,05 Mio. junge GSW-Aktien umzuwandeln. Da es sich um ein hybrides Finanzinstrument handelt, ist die Wandelanleihe
gemal den Regelungen des IAS 32.31 in einen Eigenkapital- und einen Fremdkapitalanteil aufzuteilen. Die fur die Emissi-

on entstehenden Transaktionskosten wurden anteilig auf beide Komponenten verrechnet (IAS 32.38).

Die Kapitalriicklage hat sich aus der Emission der Wandelschuldverschreibung um einen Eigenkapitalanteil in Héhe von
TEUR 14.980 auf schlieRlich TEUR 328.594 am 31. Dezember 2012 erhoht. Diese setzen sich zusammen aus der Eigenka-
pitalkomponente der Wandelschuldverschreibung in Ho6he von TEUR 21.605 und der darauf entfallenen latenten Steuer
von TEUR 6.625.

Auf Grundlage des Beschlusses der Hauptversammlung vom 28. Juni 2012 wurde im Berichtszeitraum eine Dividende
von 0,90 EUR pro Aktie (insgesamt 45,5 Mio. EUR) flr das abgelaufene Geschaftsjahr 2011 aus den Gewinnrticklagen

ausgeschittet.

Weitere Beschliisse:

Mit Beschluss der Hauptversammlung wurde ein neues genehmigtes Kapital (Genehmigtes Kapital 2012) mit Ermachti-
gung zum Ausschluss des Bezugsrechts geschaffen. Danach ist der Vorstand erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats bis zum 27. Juni 2017 (einschlieRlich) das Grundkapital der Gesellschaft durch Ausgabe von bis zu 17.000.000 neuen
auf den Inhaber lautenden Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals um insgesamt bis

zu EUR 17.000.000,00 zu erhdhen.

Weiterhin wurde der Vorstand durch Beschluss der Hauptversammlung erméchtigt, bis zum 27. Juni 2017 (einschlieBlich)
einmalig oder mehrmals auf den Inhaber und/oder auf den Namen lautende Wandel- und / oder Optionsschuldverschrei-
bungen und/oder Genussrechte und/oder Gewinnschuldverschreibungen mit oder ohne Wandlungs- oder Optionsrecht
oder Wandlungspflicht oder eine Kombination dieser Instrumente mit oder ohne Laufzeitbegrenzung im Gesamtnennbe-
trag von bis zu EUR 250.000.000,00 zu begeben und den Inhabern bzw. Glaubigern von Schuldverschreibungen Wand-
lungs- oder Optionsrechte zum Bezug von insgesamt bis zu 7.500.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien der
GSW Immobilien AG mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von insgesamt bis zu EUR 7.500.000,00 (Bedingtes
Kapital 2012) zu gewdhren.
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b) Erwirtschaftetes Konzerneigenkapital
Das erwirtschaftete Konzerneigenkapital umfasst die in den vergangenen sowie in der laufenden Periode erzielten Ergeb-

nisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, soweit sie nicht ausgeschittet worden sind.

c) Kumuliertes iibriges Eigenkapital
Das kumulierte tibrige Eigenkapital, das die Zeitwertanpassungen fur die nach der Neubewertungsmethode bewerteten
eigengenutzten Immobilien und die Zeitwertanpassung von Derivaten in Cashflow Hedges sowie von als Available for

sale klassifizierten Wertpapieren und sonstigen Finanzanlagen beinhaltet, hat sich wie folgt entwickelt:

TEUR 2012 2011
Stand zum 1. Januar (46.121) (11.068)
Neubewertungsriicklage aus der Zeitwertbewertung von AfS-Wertpapieren und sonstigen Finanzanlagen 0 (10)
Neubewertungsriicklage aus der Zeitwertbewertung von eigengenutzten Immobilien 38 68
Kumulierte Zeitwertanpassung von Derivaten in Cashflow Hedges (35.827) (37.787)
Steuerlatenzen 3.020 2.666

(78.890) (46.131)
Davon entfallen auf andere Gesellschafter 47 10
Stand zum 31. Dezember (78.843) (46.121)

d) Ergebnis anderer Gesellschafter

Der anderen Gesellschaftern zuzuweisende Anteil am Konzerngesamtergebnis ergibt sich zum Stichtag wie folgt:

TEUR 31.12.2012 31.12.2011
Anteil anderer Gesellschafter am Konzernjahrestiberschuss 47 12
Anteil anderer Gesellschafter am kumulierten tibrigen Eigenkapital 47) (10)
Anteil anderer Gesellschafter am Konzerngesamtergebnis 0 2

Der Anteil anderer Gesellschafter am kumulierten tbrigen Eigenkapital in Hohe von -47 TEUR (2011: -10 TEUR) bezieht
sich auf die Zeitwertdnderung der Zinsderivate in Cashflow Hedges.

e) Gesamtergebnisrechnung
Die Gesamtergebnisrechnung, die die Zeitwertanpassungen flir die nach der Neubewertungsmethode bewerteten
eigengenutzten Immobilien und die Zeitwertanpassung von Derivaten in Cashflow Hedges sowie von als Available for

sale klassifizierten Wertpapieren und sonstigen Finanzanlagen beinhaltet, hat sich wie folgt entwickelt:

01.01.-31.12.2012

vor latenten nach latenten
TEUR Steuern  Steuerlatenzen Steuern
Konzernjahrestberschuss 143.298 0 143.298
Neubewertungsricklage aus der Zeitwertbewertung von eigengenutzten Immobilien 38 11) 27
Zeitwertanderung der Zinsderivate in Cashflow Hedges (36.681) 3.104 (33.577)
Erfolgswirksame Reklassifikation von Zinsderivaten 854 (72) 782
Konzerngesamtergebnis 107.509 3.021 110.530
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01.01.-31.12.20M1

vor latenten nach latenten
TEUR Steuern  Steuerlatenzen Steuern
Konzernjahrestiberschuss 105.141 0 105.141
Neubewertungsriicklage aus der Zeitwertbewertung von AfS-Wertpapieren und sonstigen
Finanzanlagen (10) 3 (7)
Neubewertungsriicklage aus der Zeitwertbewertung von eigengenutzten Immobilien 68 (20) 48
Zeitwertanderung der Zinsderivate in Cashflow Hedges (36.912) 2.621 (34.291)
Erfolgswirksame Reklassifikation von Zinsderivaten (875) 62 (813)
Konzerngesamtergebnis 67.412 2.666 70.078

Die Altersversorgungssysteme sind als beitrags- bzw. leistungsorientierte Pldne ausgestaltet. Riickstellungen fiir Pensi-
onen werden fir Verpflichtungen aus Anwartschaften bestimmter ehemaliger Mitarbeiter der GSW-Gruppe sowie fir
deren Hinterbliebene gebildet. Diese leistungsorientierten Pensionszusagen basieren auf Einzelzusagen mit fixierten
Einmalauszahlungsbetragen und sind vollstandig rickstellungsfinanziert. Des Weiteren bestehen beitragsorientierte Pen-

sionszusagen, die von den betreffenden Arbeitnehmern im Rahmen einer Gehaltsumwandlung finanziert werden.

Zusatzlich sind Gesellschaften der GSW-Gruppe Mitglieder der Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander. Die Ver-
sorgungsanstalt des Bundes und der Lander ist eine Anstalt 6ffentlichen Rechts, die fiir Mitarbeiter 6ffentlicher Kérper-
schaften sowie bestimmter juristischer Personen des Privatrechts eine zusatzliche Altersversorgung gewahrt. Aufgrund
der bestehenden Satzung und Regelungen ist die Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander als leistungsorientierter
Plan zu klassifizieren, der durch mehrere Trager finanziert wird (, multi-employer defined benefit plan). Entsprechend 1AS
19.30(a) werden die Uber die Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander gewéhrten Zusagen jedoch als beitragsori-
entierter Plan bilanziert, da aufgrund der vorliegenden Informationen eine Berechnung der Pensionsverpflichtungen nach

der im IAS 19 fur leistungsorientierte Plane geforderten Methode nicht moglich ist.

Die Berechnung der Pensionsriickstellungen fiir die leistungsorientierten Versorgungssysteme erfolgt nach IAS 19 auf der

Grundlage versicherungsmathematischer Annahmen. In den Geschéftsjahren wurden die folgenden Parameter angewandt:

in % 2012 2011
Rechnungszins Rentner 2,5 4,2
Rententrend 2,0 2,0
Gehaltstrend 2,5 2,5

Hinsichtlich der Lebenserwartung wurden bei den Unternehmen der GSW-Gruppe die Richttafeln 2005G von Dr. Klaus

Heubeck verwendet.

Fur die leistungsorientierten Versorgungssysteme entstanden 2012 Aufwendungen in Hohe von TEUR 81 (2011:
TEUR 91), die sich wie folgt zusammensetzen:

TEUR 2012 201
Dienstzeitaufwand 0 0
Zinsaufwand 81 91
Realisierter versicherungsmathematischer Gewinn 0 0
Pensionsaufwand 81 91
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Der Wert der Riickstellung setzt sich wie folgt zusammen:

TEUR 31.12.2012 31.12.2011
Barwert der Pensionsverpflichtungen 2.345 2.016
Nicht realisierte versicherungsmathematische Gewinne (+) und Verluste (-) (523) (123)
Riickstellung 1.822 1.893

Der Barwert der Pensionsverpflichtungen hat sich in den entsprechenden Perioden wie folgt entwickelt:

TEUR 2012 20M
Barwert zum 1. Januar 2.016 1.980
Pensionsaufwand 0 0
Zinsaufwand 81 91
Zahlungen (152) (158)
Nicht realisierter versicherungsmathematischer Gewinn 400 103
Barwert zum 31. Dezember 2.345 2.016

Die Leistungen der GSW-Gruppe an die Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander betrugen 2012 TEUR 1.638
(2011: TEUR 1.644). Der Arbeitgeberanteil zur gesetzlichen Rentenversicherung belief sich in 2012 auf TEUR 2.176 (2011:
TEUR 2.216).

Die sonstigen Ruckstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

Zugang aus

Stand Erstkon- Inanspruch- Um- Stand
TEUR 01.01.2012  solidierung  Zufuihrung Zinseffekt nahme Auflésung  gliederung  31.12.2012
Rickstellung fur belastende
Vertrdge 627 0 91 114 (57) 0 0 775
Ruckstellung fur Verpflichtungen
gegenliber Mitarbeitern 292 0 63 8 (45) 0 0 318
Rickstellung fur Prozessrisiken 2.744 0 768 267 (1.010) (1.471) 15 1.313
Sonstige Ubrige Rickstellungen 1.977 855 1.778 149 (710) (346) (15) 3.688
Sonstige Riickstellungen 5.640 855 2.700 538 (1.822) (1.817) 0 6.094

Bei der Ruickstellung fiir belastende Vertrage handelt es sich um Bauleistungsverpflichtungen fiir Objekte, die durch die
GSW-Gruppe an Immobilienfonds verduBert wurden. Die Bauleistungsverpflichtungen, welche aus den Kauf- und Bau-
errichtungsvertragen bezlglich noch nicht modernisierter Wohnungen bestehen, sind durch die GSW zeitlich unbegrenzt
zu erfullen.

Die in den Rickstellungen fir Verpflichtungen gegenliber Mitarbeitern enthaltenen Rickstellungen fiir Altersteilzeitver-
pflichtungen beinhalten die zuktinftigen Verpflichtungen der GSW-Gruppe aus dem Erfullungsrtickstand wéhrend der
aktiven Phase der Anspruchsberechtigten sowie dem Aufstockungsbetrag. In die Berechnung wurden die Verpflichtungen
gegenliber Arbeitnehmern, die eine Altersteilzeitvereinbarung abgeschlossen haben, einbezogen. Die entsprechenden

Zahlungen zur Erfullung dieser Verpflichtungen werden bis zum Geschaftsjahr 2014 anfallen.

Die Riickstellungen flir Prozessrisiken beinhalten im Wesentlichen Risiken fiir Mdngelbeseitigungen an zwei Verkaufs-

objekten mit einer Restlaufzeit von zwei Jahren.
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Die sonstigen tbrigen Ruckstellungen enthalten Rickstellungen fur die Aufbewahrung von Geschaftsunterlagen in Hohe
von TEUR 791 (2011: TEUR 649) mit einer Restlaufzeit von zehn Jahren sowie Ruckstellungen fiir Vertriebsprovisionen in
Hohe von TEUR 528 (2011: TEUR 0) und Ruickstellungen fur ausstehende Rechnungen externer Dienstleister in Hohe von
TEUR 2.039 (2011: TEUR 630) mit einer Restlaufzeit von jeweils einem Jahr.

Die Finanzverbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR

31.12.2012 31.12.20M
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten aus der Immobilienfinanzierung 1.807.027 1.769.020
Verbindlichkeiten aus Wandelschuldverschreibungen 158.728 0
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingverhaltnissen 1.749 1.869
Finanzverbindlichkeiten 1.967.504 1.770.889

a) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten aus der Immobilienfinanzierung

Die Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten resultieren insbesondere aus der Finanzierung der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien. Alle Kredite wurden in EUR aufgenommen. Die Verbindlichkeiten sind zu rd. 99,81 % (2011:
98,75 %) fest verzinslich bzw. Uber Zinsswaps wirtschaftlich abgesichert.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten haben sich gegenliber dem Vorjahr um TEUR 38.007 auf
TEUR 1.807.027 erhoht.

Der Anstieg resultiert im Wesentlichen aus der Immobilienfinanzierung der erworbenen GSW Corona GmbH von nominal
TEUR 90.000. Des Weiteren fiihren Amortisationseffekte aus der Effektivzinsmethode geméaR IAS 39.9 sowie Barwert-
springe gemal IAS 39 AG 8 aufgrund neuer Konditionen, die erst nach Vertragsabschluss vereinbart bzw. absehbar

wurden, zu einem Buchwertanstieg. Gegenldufig wirken geleistete planmaRige Tilgungen sowie Sondertilgungen.

Die Besicherung der Verbindlichkeiten erfolgt grundsétzlich tiber die Gewédhrung entsprechender dinglicher Sicherheiten

sowie Uber die Abtretung der Rechte aus den Mietvertragen. Grundsétzlich dienen alle Bestands- und Vertriebsobjekte als
Sicherheit.

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten aus der Immobilienfinanzierung weisen die folgenden Restlaufzeiten auf:

Bis zu Uber ein Jahr bis

TEUR einem Jahr zu funf Jahren  Uber fiinf Jahre
31.12.2012 78.449 843.147 885.431
31.12.20M 36.849 455.676 1.276.496

b) Verbindlichkeiten aus Wandelschuldverschreibungen

Zum 31. Dezember 2012 werden Wandelschuldverschreibungen mit einem Buchwert in Héhe von TEUR 158.728 (2011:
TEUR 0) bilanziert.

Die GSW hat im Geschaftsjahr 2012 erstmals eine Wandelschuldverschreibung emittiert. Nach Abzug der Transaktions-
kosten in H6he von TEUR 2.922 wurde der Nettoemissionserlés von TEUR 179.978 in einen Eigenkapitalanteil und in

einen Fremdkapitalanteil aufgeteilt (IAS 32.28). Der Fremdkapitalanteil wurde mit dem Barwert des Emissionstages
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15. November 2012 auf Basis eines vergleichbaren Bonds ohne Wandlungsoption bilanziert. Die Verbindlichkeiten aus der
Wandelschuldverschreibung werden im Folgenden nach der Effektivzinsmethode mit den fortgeftihrten Anschaffungs-

kosten bewertet. Die Laufzeit betragt sieben Jahre.

Zum Bilanzstichtag bestehen zusétzlich Verbindlichkeiten aus der Abgrenzung des Coupons, da die Auszahlung erst im

Folgejahr erfolgt.

Die Wandelschuldverschreibung beinhaltet neben der Wandlungsoption eingebettete, nicht trennungspflichtige Deriva-
te, da die Anleihebedingungen neben dem Emittentenklndigungsrecht auch ein Inhaberkiindigungsrecht vorsehen, das

unter bestimmten Voraussetzungen ausgelibt werden kann.

c) Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingvertriagen
Die Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingvertragen resultieren aus Warmecontracting- sowie IT-Leasing-Vertragen.

Diese haben die folgenden Restlaufzeiten:

Bis zu Uber ein Jahr bis

TEUR einem Jahr zu fiinf Jahren  Uber fiinf Jahre
31.12.2012 238 886 625
31.12.2011 220 786 863

Die kiinftigen Zahlungen aus Finanzierungsleasingvertragen lassen sich wie folgt auf den Buchwert der bilanzierten Ver-

bindlichkeiten Uberleiten:

Bis zu Uber ein Jahr bis

TEUR einem Jahr  zu finf Jahren  Uber fiinf Jahre
31.12.2012

Zahlungen 401 1.336 755
Zinsanteil (163) (450) (130)
Tilgungsanteil 238 886 625
31.12.2011

Zahlungen 397 1.315 1.073
Zinsanteil (177) (529) (210)
Tilgungsanteil 220 786 863

Im Berichtsjahr bestehen Verbindlichkeiten gegentiber nahestehenden Personen und Unternehmen in Héhe von TEUR 29
(2011: TEUR 20). Die Verbindlichkeiten gegeniiber nahestehenden Personen und Unternehmen haben sdmtlich eine Rest-

laufzeit von bis zu einem Jahr.

Weitere Erlduterungen zu den Beziehungen zu nahestehenden Personen und Unternehmen finden sich unter Ziffer 39.
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Die sonstigen Verbindlichkeiten gliedern sich wie folgt:

TEUR

Derivate

Ubrige finanzielle Verbindlichkeiten
Abgegrenzte Erbbauzinsen

Sonstige Steuern

Verbindlichkeiten gegentiber Mitarbeitern
Verbindlichkeiten gegentiber Sozialversicherung
Ubrige

Sonstige Ubrige Verbindlichkeiten

Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten weisen die folgenden Restlaufzeiten auf:

TEUR
31.12.2012
31.12.20M

Erlduterungen zur Konzernkapitalflussrechnung

31.12.2012
91.217
7.478
1.543
11.785
4.361

403

4.710
22.802
121.497

Bis zu Uber ein Jahr bis
einem Jahr  zu funf Jahren

24.063 91.837
12.053 52.536

31.12.2011
53.568
4.224
1.571
2.293
4.787

380

1.983
11.014
68.806

Uber funf Jahre
5.597
4.217

Die Konzernkapitalflussrechnung stellt die Verdnderung der flissigen Mittel durch Mittelzu- und -abfliisse nach IAS 7 dar.

Der Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit wird dabei indirekt aus dem Konzernergebnis abgeleitet, wohingegen die

Cashflows aus der Investitions- und Finanzierungstatigkeit direkt ermittelt werden.

Die fliissigen Mittel des Konzerns umfassen TEUR 167.737 und sind unbeschrankt verfiigbar.

Sonstige Angaben

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente sowie Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben tiberwiegend kur-

ze Restlaufzeiten. Daher entsprechen deren Buchwerte zum Abschlussstichtag ndherungsweise dem beizulegenden Zeitwert.

Innerhalb der Klasse Finanzanlagen sind in der Bewertungskategorie , Available For Sale* Finanzinstrumente in Héhe von

TEUR 6.087 enthalten, die mangels fehlender Marktdaten nicht zum Fair Value bewertet werden. Diese Finanzinstru-

mente werden zu Anschaffungskosten bewertet. Der Fair Value der Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingvertragen

entspricht dem bilanzierten Buchwert.
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31.12.2012 Keine
Bewertungs- Zum Fair ~ Bewertungs-  Keine Finanz-
kategorie nach Zu fortgefiihrten Value kategorie instrumente Summe
IAS39  Anschaffungskosten bewertet bewertet gemdB IAS39 gemdBIAS32  Bilanzposten

TEUR Buchwert Fair Value Buchwert Buchwert Buchwert Buchwert
Wertpapiere (at cost) AfS 250 250 0 0 0 250
Sonstige Finanzanlagen AfS 5.837 5.837 0 0 0 5.837
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen LaR 7.241 7.241 0 0 0 7.241
Sonstige Forderungen LaR 13.759 13.759 0 0 21.268 35.027
Derivate' 0 0 0 0 0 0
Fltssige Mittel LaR 167.737 167.737 0 0 0 167.737
Summe finanzielle
Vermogenswerte 194.824 194.824 0 0 21.268 216.091
Finanzverbindlichkeiten FLaC 1.807.027 1.878.202 0 0 0 1.807.027
Verbindlichkeiten aus
Wandelschuldverschreibungen FLaC 158.728 169.975 0 0 0 158.728
Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasingverhiltnissen 0 0 0 1.749 0 1.749
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen FLaC 22.342 22.342 0 0 9.169 31.511
Derivate' FLHfT 0 0 6.205 85.013 0 91.217
Sonstige Verbindlichkeiten FLaC 5.861 5.861 0 0 24.447 30.309
Summe finanzielle
Verbindlichkeiten 1.993.958 2.076.380 6.205 86.762 33.617 2.120.541

Einstufung in die Fair-Value-Hierarchie gemaR IFRS 7.27B (a) i.V.m. IFRS 7.27A: " Derivate: Level 2 (Bewertung aufgrund beobachtbarer Inputfaktoren/Marktdaten)

31.12.2011 Keine
Bewertungs- Zum Fair ~ Bewertungs-  Keine Finanz-
kategorie nach Zu fortgefiihrten Value kategorie instrumente Summe
IAS39  Anschaffungskosten bewertet bewertet gemaB IAS39 gemdBIAS32  Bilanzposten

TEUR Buchwert Fair Value Buchwert Buchwert Buchwert Buchwert
Wertpapiere (at cost) AfS 250 250 0 0 0 250
Sonstige Finanzanlagen AfS 5.921 5.921 0 0 0 5.921
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen LaR 5.327 5.327 0 0 0 5.327
Sonstige Forderungen LaR 8.209 8.209 0 0 3.067 11.276
Derivate' 0 0 0 1 0 1
Fltssige Mittel LaR 62.618 62.618 0 0 0 62.618
Summe finanzielle
Vermoégenswerte 82.325 82.325 0 1 3.067 85.392
Finanzverbindlichkeiten FLaC 1.769.020 1.630.282 0 0 0 1.769.020
Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasingverhdltnissen 0 0 0 1.869 0 1.869
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen FLaC 24.969 24.969 0 0 0 24.969
Derivate' FLHT 0 0 4.715 48.853 0 53.568
Sonstige Verbindlichkeiten FLaC 1.423 1.423 0 0 13.726 15.149
Summe finanzielle
Verbindlichkeiten 1.795.412 1.656.674 4.715 50.722 13.726 1.864.574

Einstufung in die Fair-Value-Hierarchie gemdB IFRS 7.27B (a) i.V.m. IFRS 7.27A: " Derivate: Level 2 (Bewertung aufgrund beobachtbarer Inputfaktoren/Marktdaten)
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GemadB IFRS 7.20 (a) sind die Nettogewinne und -verluste von Finanzinstrumenten fiir jede Bewertungskategorie des
IAS 39 offenzulegen. Nicht enthalten sind Ergebniseffekte aus Finance Leases oder Derivaten in Sicherungsbeziehungen,
da diese vom Anwendungsbereich des IAS 39 ausgenommen sind bzw. nach Sondervorschriften bilanziert werden und

deshalb keiner der in IAS 39 genannten Bewertungskategorien zugeordnet werden.

Die Nettoergebnisse aus Finanzinstrumenten, gegliedert nach den einzelnen Bewertungskategorien des IAS 39, stellen

sich wie folgt dar:

Bewertungs-

kategorie nach
TEUR 1AS 39 2012 20M
Ausgereichte Kredite und Forderungen LaR (111) (1.618)
Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte AfS 33 167
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte oder
Verbindlichkeiten (zu Handelszwecken gehalten) FLHfT (3.496) 7.409
Zu fortgeftihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten FlaC (52.568) (63.375)
Summe (56.141) (57.417)
Das Nettoergebnis der Bewertungskategorie beinhaltet Zinsertrdge aus liquiden

Mitteln, Wertberichtigungen und Wertaufholungen aus der Auflésung von Wertberichtigungen von Mietforderungen

sowie Abschreibungen von Mietforderungen.

Das Nettoergebnis der Bewertungskategorie beinhaltet Zinser-
trage aus Dividendenzahlungen von verbundenen Unternehmen sowie Abschreibungen auf gehaltene Finanzanlagen die

zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bilanziert werden.

Das Nettoergebnis aus der Bewertungskategorie beinhaltet die Zinsauf-
wendungen und -ertrage fur derivative Finanzinstrumente ohne wirksame Sicherungsbeziehung sowie die Ergebnisse aus

der Bewertung dieser Derivate zu Marktwerten.

Das Nettoergebnis der Bewertungskategorie
beinhaltet insbesondere Zinsaufwendungen fir den laufenden Kapitaldienst und die Wandelschuldverschreibung

sowie das Ergebnis aus der Darlehensamortisation.

a) Grundsitze des Risikomanagements
Der GSW-Konzern sieht sich durch den Einsatz von Finanzinstrumenten Ausfallrisiken, Liquiditatsrisiken und Marktrisi-
ken ausgesetzt. Es besteht ein wirksames Risikomanagementsystem, das durch eine klare funktionale Organisation des

Risikosteuerungsprozesses unterstiitzt wird.
Der Rahmen der Finanzpolitik wird vom Vorstand festgelegt und vom Aufsichtsrat tiberwacht. Die Umsetzung der

Finanzpolitik sowie das laufende Risikomanagement obliegen dem Bereich Corporate Finance. Der Einsatz derivativer

Finanzinstrumente ist durch entsprechende Richtlinien geregelt und kann nur zur Absicherung bestehender Grundge-

139



GSW GESCHAFTSBERICHT 2012 |

schafte sowie geplanter Transaktionen, deren Eintreten hinreichend wahrscheinlich ist, erfolgen. Durch diese Richtlinien
werden die Verantwortlichkeiten, der Handlungsrahmen und die Berichterstattung sowie die strikte Trennung von Handel

und Abwicklung festgelegt.

b) Ausfallrisiken
Als Kredit- bzw. Ausfallrisiko gilt das Risiko, dass die Geschéftspartner —im Wesentlichen die Mieter — ihren vertraglichen
Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen kénnen und dies fiir die GSW-Gruppe zu einem Verlust fihren wird. Zur

Steuerung der Ausfallrisiken wird eine Uberpriifung der Bonitit vorgenommen.

Ausfallrisiken existieren fur alle Klassen von Finanzinstrumenten, insbesondere flr Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen. Die GSW-Gruppe sieht sich keinem wesentlichen Bonitatsrisiko gegeniiber einer einzelnen Vertragspartei

ausgesetzt. Die Konzentration des Bonitatsrisikos ist aufgrund des breiten und heterogenen Kundenstamms begrenzt.

Die Bonitdt der Vertragspartner wird laufend Uberwacht. Bei deutlicher Verschlechterung der Bonitat des Vertragspart-
ners ist die GSW bestrebt, bestehende Positionen schnellstmoglich abzubauen; neue Positionen werden mit solchen

Vertragspartnern dann nicht mehr eingegangen.
Das hochstmogliche Ausfallrisiko entspricht dabei dem Buchwert der finanziellen Vermogenswerte, ohne dabei den Wert
erhaltener Sicherheiten oder anderer risikomindernder Vereinbarungen einzubeziehen. Der maximale Betrag der In-

anspruchnahme fiir ilbernommene Biirgschaften fur Tochter- bzw. Beteiligungsgesellschaften belduft sich auf TEUR 3.397.

Die folgende Tabelle stellt die finanziellen Vermogenswerte dar, die zum Abschlussstichtag wertgemindert wurden:

31.12.2012
Buchwert vor
TEUR Wertminderung Wertminderung
Wertpapiere (at cost) 250 0
Sonstige Finanzanlagen 5.916 (79)
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 18.709 (11.468)
Sonstige Forderungen 13.799 (40)
Summe 38.673 (11.587)
31.12.2011
Buchwert vor
TEUR Wertminderung Wertminderung
Wertpapiere (at cost) 250 0
Sonstige Finanzanlagen 5.959 (38)
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 16.118 (10.791)
Sonstige Forderungen 8.287 (78)
Summe 30.614 (10.907)

Es bestehen Bruttoforderungen im Zusammenhang mit der Vermietung und Verpachtung in Hohe von insgesamt

EUR 12,6 Mio. Fir einen Forderungsbestand von EUR 5,8 Mio. existieren Sicherheiten (im Wesentlichen Mietkautionen)
in Hohe von EUR 5,9 Mio., die fur die Verrechnung der offenen Forderungen in Betracht kommen, soweit die rechtlichen
Voraussetzungen erfiillt sind. In Hohe von EUR 2,8 Mio. bestehen Ubersicherungen, da die jeweils hinterlegte Mietkau-

tion groBer ist als die bestehende Forderung. Fiir offene Forderungen in Hohe von EUR 3,0 Mio. bestehen Untersiche-

rungen, da die jeweils hinterlegte Mietkaution geringer ist als die bestehende Forderung. Darliber hinaus liegen unbare
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Sicherheiten (im Wesentlichen Biirgschaften und Verpfandungserklarungen) vor. Die erhaltenen Sicherheiten wurden bis

zum Abschlussstichtag weder verkauft noch als Sicherheiten weitergegeben und werden nach Beendigung des Mietver-

héltnisses dem jeweiligen Mieter wieder ausgehdndigt, soweit keine verrechenbaren Forderungen bestehen.

Die Wertminderungen entwickelten sich 2012 wie folgt:

TEUR

Wertpapiere (at cost)

Sonstige Finanzanlagen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Sonstige Forderungen

Die Wertminderungen entwickelten sich 2011 wie folgt:

TEUR

Wertpapiere (at cost)

Sonstige Finanzanlagen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Sonstige Forderungen

Wert-
minderung
zum Perioden-
beginn

0

(38)

(10.791)

(78)

Wert-
minderung
zum Perioden-
beginn

0

0
(9.613)
(45)

Erfolgs-
wirksame  Ausbuchungen
Veranderung von finanziellen
der Wert- Vermogens-
berichtigung werten
0 0
0 41)
(766) 88
17) 55

Erfolgs-
wirksame  Ausbuchungen
Verdnderung von finanziellen
der Wert- Vermogens-
berichtigung werten
0 0
0 (38)
(1.464) 285
(32) 0

Wert-
minderung zum
Periodenende

0

(79)
(11.468)
(40)

Wert-
minderung zum
Periodenende

0

(38)
(10.791)
(78)

In der nachfolgenden Tabelle werden die zum Abschlussstichtag tiberfalligen, aber nicht wertgeminderten Forderungen dar-

gestellt. Die Wertpapiere und Finanzanlagen der Bewertungskategorie available for sale sind zum Bilanzstichtag nicht fallig.

31.12.2012 davon zum
Stichtag weder

Gesamt- wertgemindert

buchwert noch tberfallig

TEUR Buchwert
Forderungen aus Lieferungen und

Leistungen 7.241 3.599
Sonstige Forderungen 13.759 13.171
Summe 21.000 16.770

davon zum Stichtag tberfallig und nicht wertgemindert

180 - 360

< 180 Tage Tage
2.546 8

154 5
2.699 13

360 - 540
Tage

19
63
82

540 - 720
Tage

37
44

> 720 Tage

187
323
511
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31.12.2011 davon zum
Stichtag weder
Gesamt- wertgemindert
buchwert noch tberfillig davon zum Stichtag tberfallig und nicht wertgemindert
180 - 360 360 - 540 540 - 720

TEUR Buchwert <180 Tage Tage Tage Tage > 720 Tage
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen 5.327 50 4.260 8 31 0 533
Sonstige Forderungen 8.209 7.056 552 72 27 8 355
Summe 13.537 7.106 4.812 81 58 8 888

Die Vorjahresangaben wurden dahingehend angepasst, dass pauschaliert einzelwertberichtigte Mietforderungen nicht
mehr in dieser Darstellung enthalten sind. Letztere erfolgen je nach Dauer der Uberfilligkeit der Forderungen nach
unterschiedlichen Wertberichtigungssatzen. Ab 180 Tagen erfolgen Wertberichtigungen zu 25 %, danach schrittweise
ansteigend zu 50 %, 75 % und zu 100 %.

c) Liquiditatsrisiken
Als Liquiditatsrisiko wird das Risiko bezeichnet, dass ein Unternehmen seinen Zahlungsverpflichtungen zu einem vertrag-

lich vereinbarten Zeitpunkt nicht nachkommen kann.

Zur Sicherstellung der Liquiditat des GSW-Konzerns werden die Liquiditatsbedtirfnisse der Gruppe fortlaufend von der
Abteilung Treasury Uberwacht und geplant. Es werden stets ausreichend liquide Mittel gehalten, um die Verpflichtungen
der Gruppe fur einen bestimmten Zeitraum erfullen zu konnen. Zuséatzlich besteht eine kurzfristige Kreditlinie in Hohe

von EUR 10 Mio., die bei Bedarf in Anspruch genommen werden kann. Die Kreditlinie ist unbesichert.

Aus der nachfolgenden Tabelle sind die vertraglich vereinbarten (undiskontierten) Zins- und Tilgungszahlungen der origi-
néren finanziellen Verbindlichkeiten sowie der derivativen Finanzinstrumente mit negativem beizulegenden Zeitwert des
GSW-Konzerns ersichtlich.

31.12.2012 Buchwert Restlaufzeiten

Bis zu einem Uber ein Jahr bis
TEUR Jahr zu funf Jahren  Uber funf Jahre

Origindre finanzielle Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten aus der Immobilienfinanzierung 1.807.027 124.355 993.721 1.228.388
Verbindlichkeiten aus Wandelschuldverschreibungen 158.728 3.658 14.632 190.216
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingverhaltnissen 1.749 401 1.336 755
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 22.342 21.859 483 0
Sonstige Verbindlichkeiten 5.861 5.354 507 0
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten 91.217 23.451 68.586 1.063
Summe 2.086.924 179.078 1.079.265 1.420.422
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31.12.2011 Buchwert Restlaufzeiten

Bis zu einem Uber ein Jahr bis
TEUR Jahr zu funf Jahren  Uber fiinf Jahre

Origindre finanzielle Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten aus der Immobilienfinanzierung 1.769.020 93.741 660.683 1.643.879
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingverhaltnissen 1.869 397 1.315 1.073
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 24.969 24.307 635 28
Sonstige Verbindlichkeiten 1.423 917 51 454
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten 53.568 10.515 47.144 (2.220)
Summe 1.850.848 129.878 709.828 1.643.214

Einbezogen sind alle Instrumente im Bestand, fur die zum Bilanzstichtag bereits Zahlungen vertraglich vereinbart sind.
Planzahlen fur zukiinftige neue Verbindlichkeiten gehen nicht ein. Die variablen Zinszahlungen aus Finanzinstrumenten
werden unter Zugrundelegung der zuletzt vor dem Bilanzstichtag gefixten Zinsséatze ermittelt. Jederzeit riickzahlbare

finanzielle Verbindlichkeiten sind immer dem friihesten Zeitraster zugeordnet.

AuBerdem bestehen Finanzgarantien in Hohe von TEUR 3.397 (2011: TEUR 3.423), welche der Restlaufzeit bis 1 Jahr

zuzuordnen sind.

In einigen Darlehensvertrdgen wurden Financial Covenants vereinbart, die bei Nichteinhaltung ein Kiindigungsrecht der

Bank auslosen kénnen, sofern keine Heilung der VerstoRe erfolgt.
Per 31. Dezember 2012 wurden keine CovenantverstoRe festgestellt.

d) Marktrisiken (Zinsrisiken)
Die GSW-Gruppe ist aufgrund ihrer Geschéftsaktivitaten einem signifikanten Zinsédnderungsrisiko ausgesetzt. Das Zinsén-

derungsrisiko resultiert dabei insbesondere aus variabel verzinslichen Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten.

Zinsanderungsrisiken werden gemaR IFRS 7 mittels Sensitivitdtsanalysen dargestellt. Im Rahmen der Sensitivitdtsanalyse
wird ermittelt, welche Auswirkungen eine Anderung der Marktzinssétze auf die Zinsertrage und -aufwendungen, auf
Handelsgewinne und -verluste sowie auf das Eigenkapital zum Bilanzstichtag nehmen wiirde. Das Zinsrisiko kann sowohl

als Fair-Value-Risiko (Betrachtung zum Stichtag) als auch als Cashflow-Risiko (StromgroBenbetrachtung) auftreten.

Im Rahmen der Sensitivitdtsanalyse werden die Eigenkapital- und GuV-Effekte durch eine parallele Verschiebung
der EUR-Zinskurve um +/-50 Basispunkte (BP) betrachtet. Die Cashflow-Effekte aus Verschiebung der Zinskurve bezie-

hen sich dabei lediglich auf die Zinsaufwendungen bzw. -ertrége fir die kommende Berichtsperiode.

Zur Minimierung der Risiken aus Zinsanderungen werden selektiv fir bestimmte Finanzierungen derivative Finanzinstru-

mente eingesetzt. Es werden keine derivativen Finanzinstrumente zu spekulativen Zwecken eingesetzt.

Der Einsatz derivativer Finanzinstrumente ist durch entsprechende Richtlinien geregelt und kann nur zur Absicherung
bestehender Grundgeschéfte sowie geplanter Transaktionen, deren Eintreten hinreichend wahrscheinlich ist, erfolgen.
Durch diese Richtlinien werden die Verantwortlichkeiten, die Handlungsrahmen und die Berichterstattung sowie die strik-

te Trennung von Handel und Abwicklung festgelegt.
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Zum 30. Mdrz 2012 hat die GSW zwei bestehende Swapvereinbarungen vorzeitig geklindigt. Flr einen weiteren

Zinsswap endete die Laufzeit der Swapvereinbarung.

Des Weiteren hat die GSW zum 26. September 2012 eine Forwardswapvereinbarung mit einer Laufzeit von 6 Jahren ab-

geschlossen. Der Zinsswap beginnt am 31. Januar 2015. Der Swap wird als Sicherungsgeschéaft gemaf IAS 39 bilanziert.

Infolge von Objektverkdufen und daraus resultierenden Sondertilgungen von Darlehen in der GSW im Laufe des
Geschéftsjahres wurden die dem entfallenen Grundgeschaft zugeordneten Layer des Sicherungsinstruments abgelost und
die Bilanzierung der Sicherungsbeziehung fiir diese Layer wurde eingestellt. Die auf den aufgeldsten Teilbetrag entfal-
lende und erfolgsneutral im Eigenkapital erfasste Hedgerticklage wurde in Hohe von TEUR 15 erfolgswirksam aufgelost
(2011: TEUR 184).

Zum 31.12.2012 befanden sich folgende derivative Finanzinstrumente im Bestand:

FV per

TEUR Nominalwerte Swap-Rate 31.12.2012
1,70 % bis

13 Zinsswaps 1.164.357 4,80 % (91.217)

Die im Rahmen des Cashflow-Hedge-Accounting gesicherten Cashflows aus den Grundgeschaften werden in den Jahren

2013 bis 2021 anfallen und zeitgleich die Gewinn- und Verlustrechnung berthren.

Im Jahr 2012 wurden im Rahmen des Hedge Accounting Verluste aus Ineffektivitdten in Hohe TEUR 9 (2011: TEUR 0) in

der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Die nachstehende Tabelle zeigt den Betrag, der wahrend des Berichtszeitraums direkt im Eigenkapital erfasst wurde. Dies

entspricht dem effektiven Teil der Fair Value-Anderung.

Eigenkapital und GuV-Implikationen:

TEUR 2012 2011
Anfangsbestand per 01.01. (49.238) (11.452)
Erfassung im Eigenkapital im Berichtszeitraum (36.681) (36.912)
Auflosung aus Eigenkapital in die GuV 854 (875)
Endbestand per 31.12. (85.065) (49.238)

IFRS 7 verlangt im Rahmen der Darstellung zu Marktrisiken ebenfalls Offenlegungen im Bereich der Wahrungsrisiken und

zu sonstigen Preisrisiken. Im Berichtszeitraum hatte der GSW-Konzern keine relevanten Positionen im Bestand.
Basierend auf den Finanzinstrumenten, die der GSW-Konzern zum Stichtag hélt oder begeben hat, hétte eine hypotheti-

sche Verdnderung der fur die jeweiligen Instrumente malRgeblichen Zinssatze die nachfolgend aufgefuihrten Effekte (vor
Steuern) gehabt.
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Sensitivitaten 2012:

Eigenkapitaleffekt
TEUR + 50 BP - 50 BP
Origindre Finanzinstrumente
Erhaltene Darlehen - -
Fltssige Mittel - -
Derivative Finanzinstrumente und Hegde-Beziehungen
Freistehende Derivate - -
Cashflow Hedges 23.710 (24.743)
Summe 23.710 (24.743)
Sensitivitdten 2011:
Eigenkapitaleffekt
TEUR +50BP - 50 BP
Origindre Finanzinstrumente
Erhaltene Darlehen - -
Fltssige Mittel - -
Derivative Finanzinstrumente und Hegde-Beziehungen
Freistehende Derivate - -
Cashflow Hedges 20.833 (20.106)
Summe 20.833 (20.106)

GuV-Effekt
+ 50 BP - 50 BP
(337) 337
839 (839)
1.234 (1.130)
9) 11
1.727 (1.621)

GuV-Effekt
+ 50 BP - 50 BP
(541) 541
313 (313)
1.487 (1.402)
1.259 (1.174)

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen des Konzerns beinhalten zum Bilanzstichtag kiinftige Zahlungen (netto) aus
.Operating leases" in Hohe von TEUR 15.333 (2011: TEUR 19.980) sowie das Bestellobligo fur als Finanzinvestition ge-

haltene Immobilien und Sachanlagen in Héhe von TEUR 4.496 (2011: TEUR 2.875).

Die zukiinftigen Zahlungsverpflichtungen aus nicht umleg- und unkindbaren ,Operating leases" weisen die folgenden

Laufzeiten auf:

Bis zu Uber ein Jahr bis

TEUR einem Jahr
31.12.2012 5.410
31.12.2011 5.420

zu funf Jahren
9.923
14.560

Uber fiinf Jahre
0
0

Zu den wesentlichen Operating-Leasing-Vertragen zéhlen der Generalmietvertrag fur das Verwaltungsgebdude Charlot-

tenstraBe (ehemals KochstraRe) sowie der SAP-Betreibervertrag.
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Der Anteilsbesitz der GSW stellt sich zum 31. Dezember 2012 wie folgt dar:

TEUR Eigenkapital
Verbundene Unternehmen, vollkonsolidiert

GSW Grundvermdégens- und Vertriebsgesellschaft mbH, Berlin’ 90.256
Facilita Berlin GmbH, Berlin 980
GSW Gesellschaft fur Stadterneuerung mbH, Berlin 286
Stadtentwicklungsgesellschaft Buch mbH, Berlin 2.204
Grundstlcksgesellschaft Karower Damm mbH, Berlin' 189
GSW Acquisition 3 GmbH, Essen 75.456
GSW Immobilien Beteiligungs GmbH, Berlin 11
Zweite GSW Verwaltungs- und Betriebsgesellschaft mbH, Berlin 37
Wohnwert Versicherungsagentur GmbH, Berlin' 26
GSW Corona GmbH, Berlin (11.439)
GSW Pegasus GmbH, Berlin' (15.662)
Wohnanlage Leonberger Ring GmbH, Berlin' (530)
Zisa Grundstucksbeteiligungs GmbH & Co. KG, Berlin’ 23
GSW Immobilien GmbH & Co. Leonberger Ring KG, Berlin' 406
GSW Verwaltungs- und Betriebsgesellschaft mbH & Co. Zweite Beteiligungs KG, Berlin’ (27.481)

Verbundene Unternehmen, nicht konsolidiert

Zisa Verwaltungs GmbH, Berlin? 19
GSW Berliner Asset Invest Verwaltungs GmbH, Berlin? 23
GSW Berliner Asset Invest GmbH & Co. KG , Berlin? 9
DCM GmbH & Co. KG Renditefonds 506 KG, Minchen? 32
DCM GmbH & Co. KG Renditefonds 507 KG, Miinchen? 276
DCM GmbH & Co. KG Renditefonds 508 KG, Minchen? 84
DCM GmbH & Co. KG Renditefonds 510 KG, Miinchen? 272

Gemeinschaftsunternehmen, nicht konsolidiert
SIWOGE 1992 Siedlungsplanung und Wohnbauten Gesellschaft mbH, Berlin? 4.361
GSZ Gebéaudeservice und Sicherheitszentrale GmbH, Berlin? 140

Assoziierte Unternehmen, nicht konsolidiert
Zisa Beteiligungs GmbH, Berlin? 25
GSW-Fonds Weinmeisterhornweg 170-178 GbR, Berlin? (7.569)

Anteil am

Kapital

100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
99,7 %
99,7 %
99,6 %
94,9 %
94,0 %
931 %

100,0 %
100,0 %
100,0 %
99,0 %
99,0 %
99,0 %
99,0 %

50,0 %
333%

49,0%
44.4%

Ergebnis

341
(103)
(56)

10.478
6)

3

0
(14.454)
7.483

0

(15)

44
1.293

5)
(2
4)

o oo o

86
57

4)
19

" Inanspruchnahme der Befreiungsvorschriften nach § 264 Abs. 3 HGB bzw. § 264b HGB | 2 Aufgrund von Unwesentlichkeit nicht konsolidiert und als Beteiligung ausgewiesen

3 Keine Konsolidierung, da Beherrschungsmaoglichkeit gesellschaftsvertraglich ausgeschlossen
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a) Long Term Incentive Plan unter den alten Geschiftsfithreranstellungsvertrigen (Exit LTIP)

Im Rahmen der mit den Vorstdnden vor dem Formwechsel der Gesellschaft in die Rechtsform einer Aktiengesellschaft
abgeschlossenen Geschéftsfiihreranstellungsvertrage wurden den Vorstanden Langzeitanreize in Form eines Long Term
Incentive Plans (LTIP) gewdhrt.

Die Vorstédnde sollten dabei die Moglichkeit erhalten, an der erzielten Wertsteigerung des von den Investoren eingesetz-

ten Kapitals zum Zeitpunkt eines endgultigen Ausstiegs der Investoren (Exit) zu partizipieren.

Bei Eintritt eines Exits (z. B. IPO) sollten die Vorstdnde eine Barzahlung erhalten, die sich aus individuell festgelegten Pro-
zentsdtzen des Net Equity Values (d.h. unter Abzug der Anschaffungskosten), der an die Investoren gezahlten Dividen-

denzahlungen bzw. des bei Exit erwirtschafteten Gewinns ergibt.

Voraussetzung zur Zahlung dieses Exit LTIPs war das Bestehen des Arbeitsverhdltnisses zum Zeitpunkt des Exit-Events

sowie teilweise das Erreichen bestimmter weiterer Unternehmensziele (z. B. interne Verzinsung).

Die Zahlungsverpflichtung bei Eintritt eines Exit-Events und Erreichen aller Ziele lag gemaR den Regelungen bei der
GSW Immobilien AG, die im Fall des Vorstandsvorsitzenden durch einen Downstream Merger von dem urspriinglichen

Akquisitionsvehikel auf die damalige GSW Immobilien GmbH (vor dem Formwechsel) ibergegangen war.

b) Modifikation der Exit LTIP Vereinbarung der Vorjahre

Mit Blick auf den im April 2011 erfolgten IPO und das unter den alten Geschéftsfihreranstellungsvertragen bestehende
Sonderkiindigungsrecht bei Gesellschafterwechseln (auch im Fall eines Borsengangs) wurden diese vorstehend darge-
stellten Regelungen mit Wirkung zum 31. Marz/ 1. April 2011 aufgehoben. Die Regelungen zum Exit LTIP wurden unter
anderem dahingehend modifiziert, dass die Verpflichtung zur Begleichung der Langzeitanreize nicht mehr durch die
GSW Immobilien AG erfolgt, sondern dass diese Verpflichtung von den (ehemaligen) Alleingesellschaftern der Gesell-
schaft tbernommen wurde. Hierdurch sollte insbesondere eine Benachteiligung der mit dem IPO neu hinzutretenden Ak-
tiondre ausgeschlossen werden. Die Exit LTIP-Vereinbarungen mit den Vorstdnden der GSW Immobilien AG wurden des
Weiteren insoweit verdndert, dass nur noch ein gewisser Teil des bei Exit ansonsten fallig werdenden Bonusbetrags sofort
in bar ausgezahlt und der verbleibende Teil des Bonus durch eine (aufgeschobene) Aktientibertragung (Aktienkomponen-
te) abgewickelt wird. Damit haben die Vorstdnde auf eine sofortige vollstdndige Auszahlung der durch die Vereinbarung
modifizierten Anspriiche verzichtet und dadurch ihr nachhaltiges, langfristiges Commitment gegentiber der Gesellschaft
zum Ausdruck gebracht. Fur die Berechnung der Anzahl der in Aussicht gestellten Aktien der GSW Immobilien AG ist der
Ausgangsbetrag der Aktienkomponente sowie der Emissionspreis maBgeblich. Der Anspruch auf die Aktienkomponente
entsteht anteilig Uber einen Zeitraum von bis zu drei Jahren jeweils am Jahrestag des Bérsengangs. Voraussetzung fur

die Ubertragung ist ein nicht aufgrund einer wirksamen auBerordentlichen Kiindigung seitens der GSW Immobilien AG
gemdl § 626 BGB beendetes Dienstverhéltnis.

Der Gesamtwert der durch die Gesellschafter gewdhrten Vergiitung ergibt sich fir einen Teil der Begiinstigten abwei-

chend von den Regelungen des alten Exit LTIP aus einem individuell festgelegten Prozentsatz am Unternehmenswert. Fur

einen Berechtigten sieht auch diese Vereinbarung weiterhin das Erreichen bestimmter Performancehiirden vor.
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Aufgrund der Modifikation des alten Exit LTIP (Wechsel des Verpflichteten) ist die Vergtitungskomponente ab diesem
Zeitpunkt nicht mehr als cash-settled share-based payment transactions, sondern gemaR den Regelungen zu equity-

settled share-based payment transactions zu behandeln.

Die aufgrund des alten Exit LTIP gebildete Ruckstellung in Hohe von TEUR 700 wurde somit zum Zeitpunkt der Modifika-

tion in 2011 aufgeldst und ein korrespondierender Betrag im Eigenkapital gebildet.

Der sich durch diese weiteren Modifikationen des alten Exit LTIP ergebende, zusétzlich an die Beglinstigten zu gewah-
rende Vorteil belduft sich zum Zeitpunkt der Anderung im Mérz 2011 auf insgesamt rund EUR 12,8 Mio. bzw. (unter
Hinzurechnung der vorgenannten EUR 0,7 Mio.) auf insgesamt rund EUR 13,5 Mio., und zwar wie folgt verteilt: Herr
Zinnocker: EUR 9,6 Mio.; Herr Schwagenscheidt: EUR 2,2 Mio.; Herr Segal: EUR 1,7 Mio. Im IFRS-Konzernabschluss
2012 werden davon TEUR 2.205 (2011: TEUR 9.990) als Aufwand ausgewiesen. Im handelsrechtlichen Jahresabschluss
der GSW Immobilien AG dirfen durch die Gesellschafter gewéhrte Verglitungen fir den Vorstand nicht ausgewiesen
werden. Zur Bestimmung dieses Werts wurden die zum Zeitpunkt der Anderung erwarteten Annahmen der Formel fir

die Ermittlung der Hohe des Exit-Bonus zugrunde gelegt.

c) LTI (mehrjdhrige aktienbasierte Vergiitung) 2012

Im Rahmen der Uberarbeitung der Vorstandsvertrige wurde auch die anteilsbasierte Vergiitungskomponente in Form des
LTI tberarbeitet. Als erfolgsabhdngige Vergltung mit mehrjahriger Bemessungsgrundlage wird jedem Vorstandsmitglied
nach Ablauf eines jeden Geschaftsjahres die Gewdhrung einer bestimmten Anzahl von Aktien der Gesellschaft (soge-
nannte Performance Shares) in Aussicht gestellt. Die Anzahl der in Aussicht gestellten Aktien entspricht dem Betrag der
gezahlten jahresbezogenen erfolgsabhédngigen Vergiitung fiir das abgelaufene Geschéftsjahr geteilt durch den Bérsenkurs
der GSW-Aktie. Drei Jahre nach Ablauf des Geschéftsjahres, fiir das dem Vorstandsmitglied jeweils die Gewahrung der
Aktien in Aussicht gestellt wurde, stellt der Aufsichtsrat die Anzahl der tatsdchlich zu gewédhrenden Aktien fest. MaRgeb-
lich daftir ist die durchschnittliche Entwicklung des Aktienkurses der GSW Immobilien AG im jeweiligen Dreijahreszeit-
raum im Vergleich zur Entwicklung des EPRA Germany-Index. Die Gewdhrung der Performance Shares setzt nicht voraus,

dass die Organstellung des Vorstandsmitglieds oder dessen Anstellungsvertrag bis zum Zuteilungszeitpunkt fortbestehen.

Fur weitere Ausfihrungen zur anteilsbasierten Verglitung verweisen wir auch auf den Vergtitungsbericht im Lagebericht.

Als nahestehende Personen und Unternehmen gemal IAS 24 gelten fir die GSW-Gruppe die Personen und Unterneh-
men, die die Gruppe beherrschen bzw. einen maBgeblichen Einfluss auf diese austiben oder durch die Gruppe beherrscht

bzw. mafRgeblich beeinflusst werden.
Dementsprechend werden die Mitglieder und nahestehende Angehérige der Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder der
GSW, Mitglieder des Managements mit wesentlichen Leitungsfunktionen sowie die Tochter-, assoziierten und Gemein-

schaftsunternehmen der GSW-Gruppe als nahestehende Personen und Unternehmen definiert.

Neben den Geschaftsbeziehungen zu den in den Konzernabschluss im Wege der Vollkonsolidierung einbezogenen Toch-

terunternehmen bestanden die folgenden Geschéftsbeziehungen mit nahestehenden Personen und Unternehmen:
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a) Beziehungen zu nahestehenden Personen
Durch Hauptversammlungsbeschluss gemaR § 286 Abs. 5 HGB vom 14. April 2010 wird auf eine individualisierte Offen-
legung der Vorstandsvergltung fiir 2011 verzichtet.

Die Gesamtbezlige der Vorstande der GSW betragen in 2012 TEUR 2.682 (Gesamtbezlige Vorjahresvergleichszahl:
TEUR 1.998).

Erfolgsabhédngige

Vergitung mit

Jahresbezogene mehrjahriger

erfolgsabhangige Bemessungs-

Vergutung (Short  grundlage (Long
TEUR (brutto) Grundvergltung  Term Incentive) ~ Term Incentive) Nebenleistungen Gesamt
Thomas Zinndcker (Vorstandsvorsitzender) 490 258 258 22 1.028
Jorg Schwagenscheidt 395 208 208 20 831
Andreas Segal 395 208 208 12 823
Gesamt 1.280 674 674 54 2.682

Fur das Jahr 2011 fielen fur den gesamten Vorstand TEUR 1.056 auf fixe Bestandteile und TEUR 704 auf variable Be-
standteile an. Dartiber hinaus wurde in 2011 ein Anspruch von TEUR 238 auf eine Vergltungskomponente mit langfristi-
ger Anreizwirkung erworben. Die erfolgsbezogene variable Vergltung fir das Jahr 2011 betrug endgultig TEUR 684 und
wurde in 2012 ausgezahlt.

Im Jahr 2012 wurden keine Leistungen aufgrund der Beendigung von Arbeitsverhaltnissen gezahlt (2011: TEUR 0). Die
Altgesellschafter W2001 Capitol B.V. und Lekkum Holding B.V. tragen im Rahmen von bilateralen Vereinbarungen mit
den Vorstanden die Kosten flr eine ergdnzende Verglitungskomponente mit langfristiger Anreizwirkung (long term in-
centive plan, LTIP). In diesem Jahr weist die Gesellschaft daraus gemaR IFRS 2 einen Aufwand und eine Einlage in die Ka-
pitalriicklage in Hohe von TEUR 2.205 (2011: TEUR 9.990) aus. In den Folgejahren werden weitere TEUR 1.245 erwartet,
die durch die Altgesellschafter in Aktien geleistet werden sollen und die an Verbleibensvoraussetzungen der Vorstdnde in
der GSW geknupft sind. Liquiditatsbelastungen oder (Rlck-)Zahlungsverpflichtungen gegentiber den Altgesellschaftern
entstehen der GSW aus diesen Vereinbarungen nicht. Zusammenfassend ergibt sich deshalb eine nach IAS 24.17 anzuge-
bende Vergiitung des Vorstands in Hohe von insgesamt TEUR 4.984 (2011: TEUR 12.154).

Beztige friherer Mitglieder der Geschéftsfiihrung und ihrer Hinterbliebenen belaufen sich auf TEUR 152 (2011:
TEUR 157). Fur die Pensionsverpflichtungen gegenuber fritheren Mitgliedern der Geschéftsfihrung und deren Hinterblie-
benen sind TEUR 1.822 (2011: TEUR 1.893) zuriickgestellt.

Beziiglich der Entschadigungsvereinbarung nach § 315 Abs. 4 Nr. 9 HGB steht dem Vorstandsmitglied ein Sonderkiindigungs-
recht und — damit verbunden — ein Abfindungsanspruch bei einem Widerruf der Vorstandsbestellung nach § 84 AktG vor

dem 1. Dezember 2013 zu, sofern das betroffene Vorstandsmitglied den Abberufungsgrund nicht zu vertreten hat.

Die im Geschaftsjahr 2012 erworbenen Anspriiche auf Aufsichtsratsverglitungen betrugen TEUR 299 (2011: TEUR 208).
Im 1. Quartal 2011 hat Herr Dr. Scharpe mit den urspriinglichen Gesellschaftern eine grundsétzliche Ubereinkunft dahin-
gehend getroffen, im Fall eines erfolgreichen Boérsengangs als Gegenleistung fir seine Tatigkeit als Aufsichtsratsvorsitzen-

der im Zeitraum 2004-2010 von den urspriinglichen Gesellschaftern 10.000 Aktien an der Gesellschaft zu erhalten. Eine

Zuteilung von Aktien an der Gesellschaft ist im Geschéftsjahr erfolgt.
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Die Vergutung, die an die Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat fiir Arbeitsleistungen auBerhalb ihrer Aufsichtsratstatig-
keit geleistet wurde, ist marktiblich gewesen.

b) Beziehungen zu nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen

Es bestanden keine wesentlichen Leistungsbeziehungen zu den nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen.

c) Beziehungen zu assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen

Per 31.12.2012 unterhalt die GSW-Gruppe keine Beziehungen zu assoziierten und konsolidierten Gemeinschaftsunter-
nehmen.

Haftungsverhiltnisse des Konzerns bestehen wie folgt:

TEUR

31.12.2012 31.12.2011
Garantieerklarungen 3.397 3.423
Grundschulden 10.635 10.635
Sonstige Verpflichtungen 2.864 2.781

Bei den Grundschulden in Hohe von TEUR 10.635 handelt es sich um Eventualverbindlichkeiten gegentiber dem Land Ber-
lin, die nicht zur Absicherung von Darlehen dienen. Ansonsten wurden grundsatzlich alle als Finanzinvestition gehaltene

Immobilien sowie zur VerduRerung stehende Immobilien bis auf wenige Ausnahmen als Sicherheit zur Verflugung gestellt.

Der Vorstand der GSW Immobilien AG setzt sich im Berichtszeitraum wie folgt zusammen:

Mitgliedschaften in Aufsichtsraten und anderen Kontrollgremien

im Sinne des § 285 Nr. 10 HGB i. V. m. § 125 Abs. 1 S. 5 AktG
Thomas Zinnocker, taskforce - Management on Demand GmbH (stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats)
Diplom-Kaufmann,
Vorstandsvorsitzender (CEO)

Jorg Schwagenscheidt, keine
Immobilienékonom,
Operativer Vorstand (COO)

Andreas Segal, keine
Jurist,
Finanzvorstand (CFO)
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Der Aufsichtsrat der GSW Immobilien AG setzt sich wie folgt zusammen:

Dr. Eckart John von Freyend,
Vorsitzender des Aufsichtsrats,
Unternehmensberater, Bonn

Dr. Jochen Scharpe,
Stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats,

Geschéftsfuhrender Gesellschafter
der AMCI GmbH, Miinchen

Claus Wisser
Grunder der WISAG Facility Service
Holding GmbH & Co.KG

Gisela von der Aue (seit 6/2012),
Justizsenatorin des Landes
Berlin a.D.

Dr. Reinhard Baumgarten,
Senatsdirigent,
Senatsverwaltung fiir Finanzen
des Landes Berlin a.D.

Veronique Frede,
Vorsitzende des Betriebsrats
(freigestellt) der

GSW Immobilien AG

Geert-Jan Schipper (bis 03/2012),
Managing Director bei Cerberus
Global Investments B.V., Baarn NL
Thomas Wiegand (bis 03/2012),

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

Mitgliedschaften in Aufsichtsraten und anderen Kontrollgremien
im Sinne des § 285 Nr. 10 HGB i. V. m. § 125 Abs. 1 S. 5 AktG

Mitgliedschaften in Aufsichtsraten:

Hamborner REIT AG (Vorsitzender des Aufsichtsrats),

Hahn Immobilien-Beteiligungs AG (stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats),

EUREF AG (Mitglied des Aufsichtsrats),

VNR Verlag fur die Deutsche Wirtschaft AG (Mitglied des Aufsichtsrats),
Investmentaktiengesellschaft fur langfristige Investoren TGV (Mitglied des Aufsichtsrats),
AVECO Holding AG (Mitglied des Aufsichtsrats),

vergleichbare Mandate:
FMS Wertmanagement A6R (Mitglied des Verwaltungsrats),
Bundesanstalt fiir Immobilienaufgaben (Mitglied des Verwaltungsrats)

LEG Immobilien AG

LEG NRW GmbH (Vorsitzender des Aufsichtsrats)

LEG Wohnen NRW GmbH (Vorsitzender des Aufsichtsrats)
FFIRE AG (stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats)

Aufsichtsratsvorsitzender der AVECO Holding AG
DFV Deutsche Familienversicherung AG

keine

BCIA GmbH (Vorsitzender des Aufsichtsrats)

BEHALA Berliner Hafen- und Lagerhausgesellschaft mbH (stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats, bis Herbst 2012)

keine

keine

keine

Die durchschnittliche Zahl der Beschéftigten im Konzern umfasste im Jahr 2012:

Kopfzahl

Prokuristen

Angestellte

Gewerbliche Mitarbeiter
Hausmeister/Hauswarte

Summe

Durchschnittliche Zahl
der Beschéftigten

4
450
23
86
563
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Mit Nutzen-Lasten-Wechsel vom 1. Januar 2013 hat die GSW ein Immobilienportfolio in Berlin-Siemensstadt mit rd.
200 Wohneinheiten erworben.

Der Aufsichtsrat hat mit Beschluss vom 18. Marz 2013 dem Wunsch von Thomas Zinnocker entsprochen, seine

Bestellung zum Vorstandsvorsitzenden mit Wirkung zum Ablauf des 15. April 2013 aufzuheben.

Der Aufsichtsrat bestellte mit Beschluss vom 18. Méarz 2013 Herrn Dr. Bernd Kottmann zum neuen Vorstands-
vorsitzenden mit Wirkung zum 16. April 2013.

Vorstand und Aufsichtsrat wenden die Regeln des Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK) mit Einschrankungen

an. Die Entsprechenserklarung ist dauerhaft unter www.gsw.de abrufbar.

Berlin, den 18. Méarz 2013
GSW Immobilien AG, Berlin
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Wir haben den von der GSW Immobilien AG, Berlin, aufgestellten Konzernabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und
Verlustrechnung und Gesamtergebnisrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang

- sowie den Konzernlagebericht fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2012 gepriift. Die Aufstellung

von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend
nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung des Vorstands der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung Uber den

Konzernabschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsméaRiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priufung
so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch den Kon-
zernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht
vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse tber die Geschéftstatigkeit und tber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im
Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachwei-
se fur die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht tiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.
Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen,
der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschdtzungen des Vorstands sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und
des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere
Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den
IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergédnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtli-
chen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzern-
abschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der
zukunftigen Entwicklung zutreffend dar.

Berlin, den 18. Méirz 2013
PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Thomas Kieper ppa. Dr. Frederik Mielke
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Abs.
AFFO
AfS
AG
AktG
BGB
BIP
BMH
BP

BWG

CBRE

CEO

CFO

CGU

CMBS

(ele]e]
D&O-Versicherung
DAX
DCF-Methode
DCGK

DSCR

EBIT

EBITDA

EDV
EPRA
EUR
EZB
FFO
FLaC
FLHfT
FTSE
FVO
FVTPL
GmbH
GoB
GuVv
ha
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Absatz

Adjusted Funds from operations
Available for Sale

Aktiengesellschaft

Aktiengesetz

Birgerliches Gesetzbuch
Bruttoinlandsprodukt

Berlin Mediahaus GmbH

Basispunkte

GSW Betreuungsgesellschaft fir Wohnungs-
und Gewerbebau mbH

CB Richard Ellis

Chief Executive Officer

Chief Financial Officer

Cash Generating Unit

Commercial Mortgage Backed Securities
Chief Operative Officer
Directors-and-Officers-Versicherung
Deutscher Aktienindex
Discounted-Cashflow-Methode
Deutscher Corporate Governance Kodex
Debt Service Coverage Ratio

Earnings before interest and taxes
Earnings before interest, taxes, depreciation
and amortization

Elektronische Datenverarbeitung
European Public Real Estate Association
Euro

Europdische Zentralbank

Funds from operations

Financial Liabilities at Cost

Financial Liabilities Held for Trading
Financial Times Stock Exchange Index
Fair Value Option

Fair Value Through Profit and Loss
Gesellschaft mit beschrankter Haftung
Grundsétze ordnungsmaRiger Buchfuhrung
Gewinn- und Verlustrechnung

Hektar

HGB
HRB
HtM
IAS
IASB
IBB
ICR
IDW

IFRIC

IFRS
Ifw
IKS
IPO

IT

KG
LaR
LBIE
LTI
LTIP
LTV
MDAX
Mio. EUR

NAREIT®

NAV
NKM

NL

ocl
RMS
RS
S.A.
SAP
SDAX
TEUR
WpHG
XETRA

Handelsgesetzbuch

Handelsregister Abteilung B

Held to Maturity

International Accounting Standards
International Accounting Standards Board
Investitionsbank Berlin

Interest Coverage Ratio

Institut der Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V.
International Financial Reporting Interpretations
Committee

International Financial Reporting Standards
Institut fir Weltwirtschaft an der Universitét Kiel
Internes Kontrollsystem

Initial Public Offering

Informationstechnik

Kommanditgesellschaft

Loans and Receivables

Lehman Brothers International (Europe)

Long Term Incentive

Long Term Incentive Plan

Loan-to-Value

Mid-Cap-DAX

Millionen Euro

National Association of Real Estate Investment
Trusts®

Net Asset Value

Nettokaltmiete

Niederlande

Nummer

Other comprehensive Income
Risikomanagementsystem

Stellungnahme zur Rechnungslegung

Société anonyme

SAP Deutschland AG & Co. KG
Small-Cap-DAX

Tausend Euro

Wertpapierhandelsgesetz

Exchange Electronic Trading






Disclaimer

Dieser Bericht enthélt zukunftsgerichtete Aussagen. Diese Aussagen basieren auf den gegenwartigen Erfah-
rungen, Vermutungen und Prognosen des Vorstands sowie den ihm derzeit verfligbaren Informationen. Die
zukunftsgerichteten Aussagen sind nicht als Garantien der darin genannten zuktinftigen Entwicklungen und
Ergebnisse zu verstehen. Die zukiinftigen Entwicklungen und Ergebnisse sind vielmehr von einer Vielzahl von
Faktoren abhédngig. Sie beinhalten verschiedene Risiken und Unwégbarkeiten und beruhen auf Annahmen,

die sich moglicherweise als nicht zutreffend erweisen. Zu diesen Risikofaktoren gehéren insbesondere die im
Risikobericht dieses Geschéaftsberichts genannten Faktoren. Wir bernehmen keine Verpflichtung, die in diesem
Bericht gemachten zukunftsgerichteten Aussagen zu aktualisieren. Dieser Zwischenbericht stellt kein Angebot
zum Verkauf und keine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf von Wertpapieren der GSW Immo-
bilien AG dar.

Redaktioneller Hinweis

In den dargestellten Tabellen konnen Rundungsdifferenzen auftreten.
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