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MEIN BERLIN. MEIN ZUHAUSE.



Mein Berlin. Mein Zuhause.

Seit 90 Jahren bewirtschaftet die boérsennotierte GSW einen der gréBten Wohnungsbestande Berlins. Ihr Name steht fur

Erfahrung, Bestandigkeit und wirtschaftliche Soliditéat.

Wir betreuen ein eigenes Immobilienportfolio von rd. 61.000 Wohn- und Gewerbeeinheiten, das zum 31. Dezem-
ber 2013 mit 3,5 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 fiir soziale, kulturelle und sportliche

Projekte.

Als kapitalmarktorientiertes Wohnungsunternehmen sind wir den Interessen und Bediirfnissen 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.



Highlights

OPERATIVE HIGHLIGHTS

31.12.2013 31.12.2012
Leerstandsquote (Wohnen) 22% 2,7 %
Ist-Nettokaltmiete (Wohnen) 5,44 EUR/m?2 5,22 EUR/m?2

GUV-HIGHLIGHTS

Mio. EUR 01.01.-31.12.2013  01.01.-31.12.2012
Ergebnis aus Vermietung und Verpachtung 179,5 160,0
Vertriebsergebnis 4,0 9,6
Bewertungsergebnis 20,6 76,4
EBITDA 129,8 138,8
Bereinigtes EBITDA 147,6 131,2
Operatives Ergebnis (EBIT) 149,8 214,4
Konzernergebnis 60,0 143,3
FFO I (exkl. Vertriebsergebnis) 751 64,2
AFFO! 41,6 37,9
FFO Il (inkl. Vertriebsergebnis) 791 73,8
" FFO | abzgl. kapitalisierter Modernisierungs- und Instandhaltungsaufwendungen

BILANZ-HIGHLIGHTS

Mio. EUR 31.12.2013 31.12.2012
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 3.509,9 3.302,2
Flussige Mittel 70,7 167,7
Eigenkapital 1.656,9 1.440,4
Finanzverbindlichkeiten 1.862,9 1.967,5
Bilanzsumme 3.644,8 3.569,9
EPRA NAV 1.701,2 1.525,6
Loan-to-Value 50,7 % 53,8%
Eigenkapitalquote 45,5% 40,3%

WICHTIGE FINANZKENNZAHLEN JE AKTIE

EUR 01.01.-31.12.2013 01.01.-31.12.2012
FFO I je Aktie2 1,48 1,35
AFFO je Aktie? 0,82 0,80
EUR 31.12.2013 31.12.2012
EPRA NAV je Aktie3 30,02 30,19
EPRA NAV je Aktie (verwassert)* 30,01 30,31

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

3 Auf Basis der in Umlauf befindlichen Aktien zum Stichtag

4 Unter Annahme der vollumfinglichen Austibung der Wandelanleihe in 0,06 Mio. neue GSW-Aktien am 31.12.2013 (5,21 Mio. am 31.12.2012). Die Anzahl der potentiellen jungen

Aktien hat sich stark reduziert, nachdem bereits ein GroBteil der Wandelanleihe in 2013 gewandelt worden ist.



Inhaltsverzeichnis

An die Aktionare Konzernabschluss und -anhang
4  Aktie 52 Konzernbilanz
5 Das Borsenjahr 2013 54 Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
6  IR-Kontakt 55 Konzerngesamtergebnisrechnung
7 Bericht des Aufsichtsrats 56 Konzerneigenkapital-
11  Corporate Governance-Bericht verinderungsrechnung
58 Konzernkapitalflussrechnung
60 Konzernanhang
Konzernlagebericht
116 Bestdtigungsvermerk
20 Grundlagen des Konzerns 117 Abklrzungsverzeichnis
20  Geschéftsmodell des Konzerns 118  Disclaimer
20  Ziele und Strategien Impressum

20  Steuerungssystem

21 Organisation und Konzernstruktur

21 Mitarbeiter

22  Wirtschaftsbericht

22 Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene
Rahmenbedingungen

24 Geschéftsverlauf

27  Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage

33 Nachtragsbericht

34 Prognose-, Chancen- und Risikobericht

41  Ubernahmerelevante Angaben

42  Erklarung zur Unternehmensfiihrung
gemaifB § 289a HGB

42  Schlusserklirung gemaB § 312 Abs. 3 AktG

43  Vergiitungsbericht

48 Versicherung der gesetzlichen Vertreter

49  Glossar



GSW GESCHAFTSBERICHT 2013 | An die Aktionire




R’
!_,j

z_'L“,:j.i ik 63



GSW GESCHAFTSBERICHT 2013 | An die Aktionire

Aktie
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STAMMDATEN DER AKTIE AKTIENKENNZAHLEN
Branche Immobilien 2013 2012
ISIN DEO00GSW1111 Grundkapital (in EUR) 56.676.960 50.526.314
WKN GSW111 Anzahl der Aktien per
Bérsenkiirzel GIB 31. Dezember (in Stiick) 56.676.960 50.526.314
Reuters GIBG.DE Schlusskurs per

31. Dezember (XETRA, in EUR) 28,13 32,00
Bloomberg GIB:GR

Hochstkurs (XETRA, in EUR) 35,80 33,48
Erstnotiz 15. April 2011

Tiefstkurs (XETRA, in EUR) 2717 21,19
Marktsegment Prime Standard

Handelsplatze

Frankfurter Wertpapierbérse
XETRA

Regulierter Markt der Berliner
Borse

Marktkapitalisierung per
31. Dezember (in EUR)

Durchschnittliches Tagesvolumen
(XETRA, in EUR)

Dividende je Aktie (in EUR), gezahlt
im jeweiligen Kalenderjahr fir das
abgelaufene Geschaftsjahr

1.594.322.885

4.516.781

0,90

1.616.842.048

3.415.065

0,90



Das Borsenjahr 2013

Die deutschen Kapitalmarkte entwickelten sich im Jahr
2013 insgesamt positiv. Der DAX zeigte im Jahresverlauf
eine kontinuierliche Aufwértsbewegung und erreichte zum
Jahresende (am 30. Dezember 2013) ein Allzeithoch von
9.552 Punkten. Auch der MDAX entwickelte sich stark. Mit
16.574 Punkten zum 31. Dezember 2013 stieg er im Jahres-
verlauf um mehr als 36 %.

Der Kurs der GSW-Aktie entwickelte sich im Jahresverlauf
2013 uneinheitlich. Am 18. November 2013 schloss die
Aktie zum Hochstkurs von 35,80 EUR und verzeichnete
bei 27,177 EUR am 18. Dezember 2013 ihren Jahrestiefst-
kurs. Am 27. Dezember 2013 schloss die GSW Aktie bei
28,13 EUR und somit 12,1 % unter dem Schlusskurs des
Jahres 2012. Dies entsprach einer Marktkapitalisierung von
1,594 Mrd. EUR.

Die Deutsche Wohnen AG hat am 20. August 2013 be-
kanntgegeben, den Aktiondren der GSW Immobilien AG

ein freiwilliges 6ffentliches Ubernahmeangebot zu unter-
breiten. Die Angebotsunterlage fiir den Erwerb samtlicher
ausstehender Aktien der GSW Immobilien AG wurde am

2. Oktober 2013 veroffentlicht. Demnach hatten GSW
Aktiondre die Moglichkeit, je 20 GSW-Aktien in 51 Deutsche
Wohnen-Aktien umzutauschen. Vorstand und Aufsichtsrat
der GSW Immobilien AG haben den GSW-Aktiondren in der
begriindeten Stellungnahme vom 15. Oktober 2013 emp-

fohlen, das Umtauschangebot anzunehmen.

Die reguldre Annahmefrist fir die GSW-Aktiondre endete
am 30. Oktober 2013. Zu diesem Zeitpunkt hatten bereits
mehr als 75 % aller GSW-Aktiondre ihre Aktien zum Tausch
eingereicht. Somit war die Mindestannahmeschwelle tber-
schritten. Nach Ablauf der erweiterten Umtauschfrist gemaf
Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz am 18. Novem-
ber 2013 betrug der Anteilsbesitz der Deutsche Wohnen AG
91,05 % am Grundkapital und somit an den Stimmrechten
der GSW Immobilien AG.

Am 20. November 2013 hat die Deutsche Wohnen AG
ausstehende GSW-Wandelschuldverschreibungen mit einem
Gesamtnennbetrag von ca. 181 Mio. EUR von den Anleihe-
glaubigern erworben. Durch Auslibung der entsprechen-
den Wandlungsrechte wurden 6.150.646 neue Aktien der
GSW Immobilien AG geschaffen und der Deutsche Wohnen
AG Ubertragen. Damit erhohte sich der Anteil des Hauptakti-
ondrs an der GSW Immobilien AG zum Jahresende 2013 auf
ca. 92 %.

In der Folge reduzierte sich der Free Float der GSW Immo-
bilien AG auf unter 10 %. Daher wurde die GSW-Aktie zum
28. November 2013 unter Anwendung der , Fast Exit Regel”
aus dem Auswahlindex MDAX genommen. Zudem wurde
die Aktie mit Wirkung zum 29. November 2013 aus den

EPRA Indizes ausgeschlossen.

Die sinkende Free Float-Marktkapitalisierung der GSW-Aktie
fuhrte zu einem abnehmenden Interesse von Finanzanalys-
ten und resultierte in der Einstellung der Analystencoverage

durch einige Research-Hauser.

Der Vorstand der GSW Immobilien AG hat am 19. Febru-
ar 2014 beschlossen, einen Antrag auf Widerruf der Zulas-
sung der Aktien im Prime Standard zu stellen und in den
General Standard zu wechseln. Der Wechsel des Bérsen-
segments dient der Reduzierung des Aufwands, der mit der

Notierung im Prime Standard verbunden ist. Der Widerruf der
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Zulassung wird mit Ablauf des 27. Mai 2014 wirksam. Die
Zulassung zum Regulierten Markt (General Standard) bleibt
durch den Widerruf unbertihrt.

Die ordentliche Hauptversammlung fiir das vergange-
ne Geschéftsjahr fand am 18. Juni 2013 in Berlin statt.
Vertreten waren rund 70 % des stimmberechtigten
Grundkapitals. Nahezu einstimmig hat die Hauptversamm-
lung die Ausschiittung einer Dividende von 0,90 EUR je
dividendenberechtigter Sttickaktie fiir das Geschaftsjahr
2012 beschlossen. Das entspricht einem Gesamtbetrag
von rund 45,5 Mio. EUR und einem Anteil von 71 % des
im Jahr 2012 erzielten FFO I. Im Verhéltnis zum volu-
mengewichteten Durchschnittskurs des Jahres 2012 von
27,56 EUR ergibt sich somit eine Dividendenrendite von
3,3%.

Mit groBen Mehrheiten hat die Hauptversammlung zudem
die Beschliisse zum Genehmigten Kapital und Bedingten
Kapital gebilligt.

Dartiber hinaus wurde tber die auf die Tagesordnung ge-
setzten Ergdnzungsantrage des niederldndischen Pensions-
fonds PGGM entschieden: Die Antrage sahen die Abwahl
des Aufsichtsratsvorsitzenden, Dr. Eckart John von Freyend,
sowie den Vertrauensentzug gegentiber dem Vorstands-
vorsitzenden, Dr. Bernd Kottmann, vor. Fir die Abberufung
des Aufsichtsratsvorsitzenden als Aufsichtsratsmitglied
stimmten 69,63 % des anwesenden Kapitals. Die erforder-
liche Mehrheit von 75 % zur Annahme des Antrags kam
damit nicht zustande. Dem Antrag auf Vertrauensentzug
gegenlber dem Vorstandsvorsitzenden folgten 63,31 %
des anwesenden Grundkapitals. Die erforderliche Mehr-

heit von 50 % der Stimmberechtigten zur Annahme des

Antrags kam somit zustande. Im Rahmen der auBeror-
dentlichen Aufsichtsratssitzung vom 25. Juni 2013 trat der
Aufsichtsratsvorsitzende, Dr. Eckart John von Freyend, zum
31. Juli 2013 zurtick. Des Weiteren haben der Aufsichtsrat
und Herr Dr. Kottmann eine einvernehmliche Auflésung

des Vorstandsvertrags zum 15. Juli 2013 beschlossen.

IR-Kontakt

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



Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktiondare,

das Geschéftsjahr 2013 war fir die GSW Immobilien AG
ein erfolgreiches und gleichzeitig sehr ereignisreiches Jahr.
Das auf den unverandert attraktiven und dynamischen Ber-
liner Wohnungsmarkt ausgerichtete Geschaftsmodell hat
sich auch im abgelaufenen Geschaftsjahr bestens bewdhrt.
Der neue GroBaktionar Deutsche Wohnen AG bietet der
GSW Immobilien AG fiir eine weiterhin prosperierende
Entwicklung zudem die strategischen Vorteile eines starken

Konzernverbundes.

Der Aufsichtsrat hat im Berichtszeitraum die ihm nach
Gesetz, Satzung, Geschaftsordnung und Deutschem
Corporate Governance Kodex obliegenden Aufgaben
wahrgenommen. Er hat den Vorstand bei der Leitung des
Unternehmens regelmaRig beraten und seine Tatigkeit
Uberwacht. In Entscheidungen von grundlegender Bedeu-
tung war der Aufsichtsrat eingebunden. Der Aufsichtsrat
hat sich von der RechtméBigkeit, ZweckmaRigkeit und Ord-
nungsgemalheit der Geschaftsfiihrung durch den Vorstand

Uberzeugt.

Im Jahr 2013 fanden insgesamt 17 Aufsichtsratssitzungen
statt.

RegelméaRig hat sich das Aufsichtsratsplenum mit der
Umsatz-, Ergebnis- und Geschéftsentwicklung der GSW Im-
mobilien AG sowie des GSW-Konzerns, der Finanz- und
Liquiditatslage, dem Risikomanagement und wesentlichen
An- und Verkaufsprojekten befasst. Der Vorstand informierte
den Aufsichtsrat fortlaufend tiber seine Einschdtzung des
Marktgeschehens, die Geschéftsentwicklung und die aus
seiner Sicht bestehenden Chancen und Risiken. Den Vor-
schldgen des Vorstands fur zustimmungspflichtige MaBnah-
men hat der Aufsichtsrat nach eigener Priifung und Beratung

zugestimmt.

In seiner Sitzung am 18. Méarz 2013 befasste sich der Auf-
sichtsrat mit dem Ausscheiden von Herrn Thomas Zinnocker
als Vorstandsvorsitzenden und der Bestellung des Nachfol-

gers, Herrn Dr. Bernd Kottmann.

Die wesentlichen Themen der Aufsichtsratssitzung am

21. Mérz 2013 waren die vertraglichen Regelungen im Zu-
sammenhang mit dem Ausscheiden bzw. der Bestellung der
vorgenannten Vorstande. Der Aufsichtsrat erorterte ferner in
dieser Sitzung den Bericht des Priifungsausschusses, den Jah-
resabschluss und den Konzernabschluss der Gesellschaft fiir
das Geschéftsjahr 2012 und billigte den Jahresabschluss und
Konzernabschluss. Daneben wurden die Beschlussvorschldge
an die Hauptversammlung, der Bericht des Aufsichtsrats an
die Hauptversammlung sowie der Corporate Governance
Bericht fur das Geschéftsjahr 2012 verabschiedet.

Schwerpunkt der Sitzung vom 30. April 2013 waren Themen
der Vorstandsvergtitung und in der Sitzung am 10. Mai 2013
(Telefonkonferenz) befasste sich der Aufsichtsrat mit Ergan-
zungsverlangen zur Tagesordnung der ordentlichen Haupt-
versammlung und beschloss die Abgabe der Entsprechenser-
klarung nach § 161 AktG.

Am 13. Mai 2013 verabschiedete der Aufsichtsrat seine Be-
schlussempfehlungen und Stellungnahmen zu den ergénzten
Tagesordnungspunkten der anstehenden Hauptversamm-

lung.

Die Sitzung am 4. Juni 2013 diente im Wesentlichen der
Vorbereitung auf die Hauptversammlung.

Gegenstand der Aufsichtsratssitzung vom 25. Juni 2013
waren Personalangelegenheiten im Vorstand und die Ein-
richtung eines Personalausschusses. Herr Dr. Eckart John von
Freyend legte in dieser Sitzung sein Aufsichtsratsmandat zum
31. Juli 2013 nieder.
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In der Sitzung am 11. Juli 2013 erfolgten im Wesentlichen
Beschlussfassungen im Zusammenhang mit Nachbesetzungs-
themen in Vorstand und Aufsichtsrat sowie mit An- und

Verkaufen von Wohnungsportfolios.

Der Aufsichtsrat wahlte in seiner Sitzung am 8. August 2013
Herrn Claus Wisser zum neuen Aufsichtsratsvorsitzenden.

In dieser Sitzung und in seiner Sitzung am 15. August 2013
(Telefonkonferenz) befasste sich der Aufsichtsrat mit Perso-

nalthemen.

In der Aufsichtsratssitzung am 23. August 2013 bestellte

der Aufsichtsrat die beiden Vorstandsmitglieder Herrn Jorg
Schwagenscheidt und Herrn Andreas Segal zu Co-Vorsitzen-
den des Vorstands. Der Vorstand nahm zur Ankiindigung
eines Ubernahmeangebotes durch die Deutsche Wohnen AG

Stellung.

Gegenstand der Aufsichtsratssitzung am 19. September 2013
waren schwerpunktmiBig das Ubernahmeangebot der
Deutsche Wohnen AG sowie Personalangelegenheiten in
Aufsichtsrat und Ausschiissen. Zudem wurde die Geschéafts-
ordnung fir den Vorstand an die neue Fithrungsstruktur mit

zwei Co-Vorsitzenden des Vorstands angepasst.

Themen der Sitzung am 30. September 2013 (Telefonkonfe-
renz) waren die gerichtliche Bestellung von Herrn Jan Bettink
zum Aufsichtsratsmitglied sowie ferner — ebenso wie in den
Sitzungen am 9. und 14. Oktober 2013 - das Ubernahmean-
gebot der Deutsche Wohnen AG.

Am 14. Oktober 2013 wurden der Stand der Verhandlun-
gen Uber die Vereinbarung mit der Deutsche Wohnen AG
(Business Combination Agreement) und die Bewertung des
Ubernahmeangebots ausfiihrlich erliutert und mit Finanz-
und Rechtsberatern diskutiert. Der Aufsichtsrat beschloss im
Anschluss die Abgabe einer gemeinsamen Stellungnahme
mit dem Vorstand zu dem Ubernahmeangebot der Deutsche
Wohnen AG.

Gegenstand der Sitzung am 25. November 2013 war im We-
sentlichen die Ausgabe weiterer Bezugsaktien im Zusammen-
hang mit den im November 2012 begebenen Wandelschuld-

verschreibungen.

In seiner Sitzung am 12. Dezember 2013 behandelte der
Aufsichtsrat schwerpunktmaRig das vom Vorstand vorgeleg-
te Budget fir das Geschaftsjahr 2014 und Vorstandsangele-

genheiten.

In der konstituierenden Sitzung des Aufsichtsrats am
15. Januar 2014 sind Herr Uwe E. Flach zum Aufsichtsrats-
vorsitzenden und Herr Dr. Andreas Kretschmer zu dessen

Stellvertreter gewdhlt worden.

Das Ausscheiden von Herrn Schwagenscheidt aus dem
Vorstand und eine Anderung der Fassung der Satzung waren
Beschlussgegenstdnde der Sitzung am 30. Januar 2014 (Tele-

fonkonferenz).

Gegenstand der Sitzung am 18. Februar 2014 (Telefonkon-
ferenz) war die Ermdchtigung des Vorstandes zur Vorbe-
reitung und zum méglichen Abschluss eines Beherrschungs-
vertrages mit der Deutsche Wohnen AG als herrschendem

Unternehmen.

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der
Aufsichtsrat Ausschusse eingerichtet und deren Bedarf und
Tatigkeit im Berichtsjahr laufend bewertet. Die Aufsichts-
ratsausschiisse bereiten Beschliisse des Aufsichtsrats und
Themen vor, die im Plenum zu behandeln sind. Einzelne
Entscheidungsbefugnisse des Aufsichtsrats sind auf Aus-
schiisse ibertragen worden. Uber die Arbeit der Aufsichts-
ratsausschisse berichten die Ausschussvorsitzenden dem
Aufsichtsratsplenum jeweils in der anschlieBenden Sitzung.
Ergdnzend zu den drei bereits zu Beginn des Berichtsjahres
bestehenden stdndigen Ausschlssen, dem Prasidium, dem
Prufungsausschuss und dem Nominierungsausschuss, sowie
dem 2012 gebildeten Projektausschuss Standortbestim-
mung GSW-Zentrale, kam in 2013 ein Personalausschuss

hinzu.



Das Prasidium tagte im Berichtsjahr vier Mal. Es befasste
sich schwerpunktmaRig mit Personal- und Vergltungsan-

gelegenheiten des Vorstands.

Der Nominierungsausschuss hat im Geschéftsjahr 2013

nicht getagt.

Der Prifungsausschuss kam im Jahr 2013 zu drei Sitzungen
zusammen, in denen er die fur ihn relevanten Gegenstén-
de der Aufsichtsratstatigkeit behandelte. Dazu zahlten
insbesondere die Vorpriifung des Jahresabschlusses, des
Konzernabschlusses und des Lageberichts fur das Ge-
schaftsjahr 2012 sowie die Erérterung des Gewinnverwen-
dungsvorschlags. Weitere Themen waren insbesondere die
Bewertung des Immobilienportfolios der Gesellschaft, die
Auswahl des Abschlussprifers fir das Geschéftsjahr 2013
sowie die Feststellungen der internen Revision und das

Risikomanagementsystem.

Der Personalausschuss befasste sich in seinen drei Sitzungen
mit Themen im Zusammenhang mit der Kandidatensuche

fiir vakante Positionen in Aufsichtsrat und Vorstand.

Der Projektausschuss Standortbestimmung GSW-Zen-
trale tagte im Berichtsjahr am 10. Januar 2013 und am
21. Mérz 2013. Die Tatigkeit dieses projektbezogenen,

beratenden Ausschusses endete 2013.

Der Deutsche Corporate Governance Kodex empfiehlt, das
Vergltungssystem des Vorstands regelméaRig zu tberprifen.
Der Aufsichtsrat hat im abgelaufenen Geschaftsjahr das im
Jahr 2012 umfassend weiterentwickelte Verglitungssystem
fir den Vorstand erneut tiberpriift. Anderungen waren nicht
erforderlich. Das Vergltungssystem fur den Vorstand ist im

Vergiitungsbericht (Seite 43) ausfiihrlich dargestellt.

Vorstand und Aufsichtsrat haben im Mai 2013 die Entspre-
chenserklarung gemaB § 161 AktG verabschiedet und auf der

Internetseite der Gesellschaft dauerhaft zugénglich gemacht.

Ndhere Angaben zur Corporate Governance des Unterneh-
mens enthélt der Corporate Governance Bericht, der Teil des
Geschaftsberichts ist.

Die PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschafts-
prifungsgesellschaft hat den vom Vorstand aufgestellten
Jahresabschluss und Konzernabschluss sowie den Lagebericht
fur die GSW Immobilien AG und den GSW-Konzern zum

31. Dezember 2013 geprift und mit einem uneingeschrank-
ten Bestatigungsvermerk versehen. Der Jahresabschluss der
GSW Immobilien AG und der Lagebericht fir die GSW Im-
mobilien AG wurden nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften aufgestellt. Der Konzernabschluss wurde nach
den internationalen Rechnungslegungsstandards IFRS, wie
sie in der Europdischen Union (EU) anzuwenden sind, und
den ergdnzend anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschrif-
ten aufgestellt. Der Abschlussprifer hat die Prifung unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgelegten Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlussprii-
fung sowie unter ergdnzender Beachtung der International
Standards on Auditing (ISA) vorgenommen. Die genannten
Unterlagen und den Vorschlag des Vorstands fir die Ver-

wendung des Bilanzgewinns hat der Vorstand dem Aufsichts-



GSW GESCHAFTSBERICHT 2013 |

rat rechtzeitig zugeleitet. Sie wurden in der Sitzung des
Prufungsausschusses am 20. Méarz 2014 intensiv beraten.
Die Priifungsberichte der PricewaterhouseCoopers Ak-
tiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft lagen
allen Mitgliedern des Aufsichtsrats vor und wurden in

der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats am 20. Marz 2014 in
Gegenwart des Abschlusspriifers umfassend behandelt. Der
Abschlussprifer berichtete tber die wesentlichen Ergeb-
nisse seiner Priifung sowie dartber, dass der Vorstand die
gesetzlich geforderten MaBnahmen zur Einrichtung eines
Risikofriiherkennungssystem in geeigneter Form getroffen
hat und dass das Risikofriiherkennungssystem geeignet

ist, Entwicklungen, die den Fortbestand der Gesellschaft
geféhrden, frihzeitig zu erkennen. Der Vorstand erlduterte
die Abschltisse der GSW Immobilien AG und des Konzerns
sowie das Risikomanagementsystem. Der Abschlusspriifer
berichtete tiber Umfang, Schwerpunkte sowie Kosten der

Abschlusspriifung.

Der Aufsichtsrat stimmte den Ergebnissen der Abschluss-
prifung zu. Nach dem abschlieBenden Ergebnis der Priifung
durch den Prifungsausschuss und den Aufsichtsrat haben
sich keine Einwendungen ergeben. Der Aufsichtsrat hat den
Jahresabschluss und den Konzernabschluss zum 31. De-
zember 2013 gebilligt; der Jahresabschluss der GSW Im-
mobilien AG ist damit festgestellt. Der Aufsichtsrat stimmte
dem Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands zu, das

Jahresergebnis 2013 auf neue Rechnung vorzutragen.

Die Deutsche Wohnen AG halt seit dem 27. November
2013 mehr als 50 Prozent des Grundkapitals und der
Stimmrechte der GSW Immobilien AG. Daher war fr den
Zeitraum vom 27. November 2013 bis 31. Dezember 2013
ein Bericht geméaB § 312 AktG Uber die Beziehungen zu
verbundenen Unternehmen (Abhangigkeitsbericht) zu

erstellen.
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Der Abschlusspriifer hat diesem Bericht des Vorstands

folgenden Bestatigungsvermerk erteilt:

»Nach unserer pflichtmaBigen Prifung und Beurteilung

bestatigen wir, dass

1. die tatsdchlichen Angaben des Berichts richtig sind,

2.bei den im Bericht aufgefuihrten Rechtsgeschaften die
Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen hoch war

oder Nachteile ausgeglichen worden sind.”

Der Aufsichtsrat hat den Bericht des Vorstands sowie den
Prufungsbericht des Abschlussprifers gepruft. Es sind keine

Einwendungen erhoben worden.

Zum 15. April 2013 schied Herr Zinndcker aus dem Vor-
stand aus. Zu seinem Nachfolger ab dem 16. April 2013
wurde Herr Dr. Kottmann bestellt. Herr Dr. Kottmann
schied zum 15. Juli 2013 aus dem Vorstand aus. Am

23. August 2013 wurden die beiden Vorstandsmitglieder,
Herr Schwagenscheidt und Herr Segal, zu Co-Vorsitzenden
des Vorstands bestellt. Am 15. Januar 2014 hat der Auf-
sichtsrat Herrn Michael Zahn zum Vorstandsvorsitzenden
und Herrn Lars Wittan zum Mitglied des Vorstands bestellt.
Herr Schwagenscheidt ist zum 31. Januar 2014 aus dem

Vorstand ausgeschieden.

Zum 31. Juli 2013 legte der Aufsichtsratsvorsitzende Herr
Dr. Eckart John von Freyend sein Mandat nieder. Der
Aufsichtsrat wahlte am 8. August 2013 Herrn Claus Wisser
als Nachfolger im Aufsichtsratsvorsitz. Die vakant gewor-
dene Position im Aufsichtsrat wurde durch die gerichtliche
Bestellung von Herrn Jan Bettink am 10. Oktober 2013
wieder besetzt.



Herr Dr. Reinhard Baumgarten wurde in der Sitzung des
Aufsichtsrats vom 19. September 2013 zum Mitglied des
Préasidiums bestellt und Frau Gisela von der Aue in den

Prufungsausschuss berufen.

Mit Wirkung zum 31. Dezember 2013 legten die Herren
Wisser, Dr. Scharpe und Bettink sowie Frau Veronique
Frede ihre Amter im Aufsichtsrat nieder. Mit Beschluss des
Amtsgerichts Charlottenburg vom 3. Januar 2014 wurden
die Herren Uwe E. Flach, Dr. Andreas Kretschmer, Matthi-
as Hunlein und Helmut Ullrich als Aufsichtsratsmitglieder
bestellt.

Der Aufsichtsrat dankt den Mitgliedern des Vorstands,
den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der GSW Immobi-
lien AG und allen Konzern-Gesellschaften fir ihren groBen
personlichen Einsatz in einem bewegten und erfolgreichen
Geschéftsjahr 2013.

Berlin, den 20. Méarz 2014
GSW Immobilien AG

Fir den Aufsichtsrat

Corporate Governance beinhaltet das gesamte System der
Leitung und Uberwachung eines Unternehmens, seiner
geschéftspolitischen Grundsétze 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 13. Mai 2013, bekannt gemacht im Bundesanzeiger
am 10. Juni 2013. Dieser Bericht enthalt auch die Erklarung
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 Unternehmensfih-

rung gemaf § 289a HGB erldutert.

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

engesetzes zusammen.
Durch Beschluss des Amtsgerichts Charlottenburg vom

3. Januar 2014 sind die Herren Uwe E. Flach, Dr. Andre-

as Kretschmer, Matthias Hiinlein und Helmut Ullrich zu
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Mitgliedern des Aufsichtsrats bis zum Ablauf der néchsten
ordentlichen Hauptversammlung bestellt worden. Der

Aufsichtsrat wéhlte Herrn Uwe E. Flach zum Vorsitzenden
und Herrn Dr. Andreas Kretschmer zum stellvertretenden

Vorsitzenden.

GemdaR dem Deutschen Corporate Governance Kodex hat
sich der Aufsichtsrat konkrete Ziele fiir seine Zusammenset-
zung gesetzt, die unter Beachtung der unternehmensspe-
zifischen Situation die internationale Tatigkeit des Unter-
nehmens, potenzielle Interessenkonflikte, die Anzahl der
unabhangigen Aufsichtsratsmitglieder, eine festzulegende
Altersgrenze fur Aufsichtsratsmitglieder und Vielfalt (Diver-
sity) berticksichtigen und insbesondere eine angemessene

Beteiligung von Frauen vorsehen.

Der Aufsichtsrat wird bei Neuwahlen von Mitgliedern die
Ziele fir seine Zusammensetzung bei seinen Wahlvorschla-

gen an die Hauptversammlung berticksichtigen.

Der Aufsichtsrat ist der Ansicht, dass ihm eine angemesse-
ne Anzahl unabhingiger Mitglieder angehért. Der Auf-
sichtsrat ist weiter davon Uiberzeugt, dass seine Mitglieder
in der derzeitigen Zusammensetzung tber die zur ord-
nungsgemalen Wahrnehmung ihrer Aufgaben erforderli-
chen Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen

verfligen.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats legen dem Aufsichtsrat
mogliche Interessenkonflikte offen. Im Geschaftsjahr 2012
wurden Verhandlungen mit einem Immobiliendienstleis-
tungsunternehmen im Zusammenhang mit der Stand-
ortbestimmung der GSW-Zentrale aufgenommen. Ein
Mitglied des GSW-Aufsichtsrats war an diesem Unter-
nehmen beteiligt und zugleich Mitglied im Aufsichtsrat.
Zur Vermeidung von diesbeziiglichen Interessenkonflikten
hat der Aufsichtsrat deshalb einen Projektausschuss unter
Ausschluss des von diesem potentiellen Interessenkonflikt
betroffenen Aufsichtsratsmitglieds gegriindet. Die vorge-
nannten Verhandlungen wurden im Jahr 2013 beendet; ein

Vertrag wurde nicht abgeschlossen.
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Interessenkonflikte kénnten auch dadurch entstehen, dass
Aufsichtsratsmitglieder Organfunktionen bei anderen
Unternehmen der Immobilienbranche wahrnehmen. So war
ein Mitglied des Aufsichtsrats bis zum 31. Dezember 2013
zugleich Mitglied des Aufsichtsrats der LEG Immobilien AG,
Dusseldorf. Die LEG Immobilien AG ist in ihrer Geschaftsta-
tigkeit geografisch auf den Wohnungsmarkt in Nordrhein-
Westfalen fokussiert, wihrend die GSW Immobilien AG
sich auf den Wohnungsmarkt in Berlin und unmittelbarer
Umgebung konzentriert. Da sich die Aktivitdten der beiden
Unternehmen derzeit allenfalls in Randbereichen tiber-
schneiden und der Wettbewerb auf dem Berliner Markt
von einer Vielzahl von Investoren und Wohnungsunter-
nehmen geprégt ist, sehen Vorstand und Aufsichtsrat der
GSW Immobilien AG nach eigener Priifung die LEG Immo-
bilien AG nicht als wesentlichen Wettbewerber der Gesell-
schaft. Der Aufsichtsrat hatte zusétzlich im Einverstéandnis
mit diesem Aufsichtsratsmitglied Vorkehrungen getroffen,
um sicherzustellen, dass etwaige im Einzelfall auftretende
Interessenkonflikte die Beratung und Beschlussfassung im

Aufsichtsrat und dessen Ausschiissen nicht beeinflussen.

Die Herren Uwe E. Flach, Dr. Andreas Kretschmer und
Matthias Huinlein sind jeweils Mitglied im Aufsichtsrat der
Deutsche Wohnen AG, die seit Dezember 2013 mehr als
90% der GSW-Aktien hélt. Dies ist samtlichen Aufsichts-
ratsmitgliedern bekannt. Nach Auffassung des Aufsichts-
rats begriinden die Beziehungen zu einem erheblich betei-

ligten Aktiondr jedoch keinen Interessenkonflikt.

Die Aktiondre der GSW Immobilien AG nehmen ihre Rech-
te in der jahrlichen Hauptversammlung wahr. Jede Aktie
verbrieft das gleiche Stimmrecht. Die Hauptversammlung
entscheidet Uber 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, Satzungsédnderungen und KapitalmaB-
nahmen gehoren. Den Vorsitz der Hauptversammlung
fihrt grundsatzlich der Aufsichtsratsvorsitzende. Um den

Aktiondren die personliche Wahrnehmung ihrer Rechte



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

ihrer Stimmrechte zu beauftragen.

Die Bilanzierung des Konzernabschlusses fir das Geschéfts-
jahr 2013 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 18. Juni 2013 die Pricewater-
houseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsge-
sellschaft zum Abschlusspriifer und Konzernabschlusspriifer
fur das Geschéftsjahr 2013 gewdhlt. Der Prifungsauftrag
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 Sperrfrist, innerhalb derer die
Mitarbeiter Uber die zugewandten Aktien nicht verfugen
durften, endete am 30. Juni 2012.

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 Unternehmensfiihrung
gem. § 289a HGB

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung enthélt die Ent-
sprechenserklarung nach § 161 AktG, relevante Anga-
ben zu den Uber die gesetzlichen Anforderungen hinaus
angewandten Unternehmensfiihrungspraktiken, eine
Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand und Auf-
sichtsrat sowie der Zusammensetzung und Arbeitsweise der
bestehenden Ausschisse. Sie ist auch auf der Internetseite
der Gesellschaft unter www.gsw.de als Teil des Geschafts-
berichts 2013 veroffentlicht. Die Erklarung zur Unterneh-
mensfihrung nach § 289a HGB ist Bestandteil des Lage-
berichts. Nach § 317 Abs. 2 Satz 3 HGB sind die Angaben

nicht in die Abschlusspriifung einzubeziehen.

Entsprechenserkldrung
gem. § 161 Abs. 1 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat der GSW Immobilien AG haben
am 14. Mai 2013 folgende Entsprechenserklarung nach
§ 161 Abs. 1 des Aktiengesetzes abgegeben:

+Vorstand und Aufsichtsrat der GSW Immobilien AG
erkldren, dass die GSW Immobilien AG seit Abgabe der
letzten Entsprechenserkldrung am 14. Mai 2012 den vom
Bundesministerium der Justiz im amtlichen Teil des Bundes-
anzeigers verdffentlichten Empfehlungen der Regierungs-
kommission Deutscher Corporate Governance Kodex mit

folgenden Ausnahmen entsprochen hat:

Die Gesellschaft entsprach nicht der Empfehlung der Ziffer
5.4.6 (erfolgsorientierte Verglitung fur Aufsichtsratsmitglie-
der) des Deutschen Corporate Governance Kodex (,,Ko-
dex") in der vor dem 15. Juni 2012 geltenden Fassung, da
die Aufsichtsratsmitglieder der Gesellschaft ausschlieflich
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eine feste Verglitung erhalten. Nach Ansicht der Gesell-
schaft stellt die ausschlieBliche Zahlung einer festen Ver-
gltung an die Aufsichtsratsmitglieder im Hinblick auf die
Aufgaben des Aufsichtsrats, die Leitung des Unternehmens
durch den Vorstand unabhéngig zu Gberwachen und zu
Uberpriifen, die am besten geeignete Verglitungsstruktur
dar. GemaR der am 15. Juni 2012 im Bundesanzeiger verof-
fentlichten Fassung des Kodex verstoRt eine ausschlieBlich
feste Verglitung der Aufsichtsratsmitglieder nicht mehr

gegen die Empfehlungen des Kodex.

Die GSW Immobilien AG hat den tbrigen Empfehlungen
des Kodex entsprochen und beabsichtigt, den Empfehlun-

gen des Kodex auch zukiinftig zu entsprechen.”

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

zugénglich.

Relevante Angaben zu Unternehmens-
fuhrungspraktiken, die tber 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 Immobilien AG mit ihrer tiber
85-jdhrigen Tradition bekennt sich zu dieser Verantwor-

tung.

Das traditionelle Bekenntnis zum Standort Berlin gehort
ebenso zu den Grundwerten des Unternehmens wie die

nachhaltige soziale Verantwortung.

Die GSW Immobilien AG legt zudem besonderen Wert auf
einen schonenden Umgang mit nattrlichen Ressourcen

und auf ein 6kologisch vertragliches Wirtschaften. Weitere
Einzelheiten sind im Nachhaltigkeitsbericht der Gesellschaft

dokumentiert, der zusammen mit weiteren Informationen
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zum Thema Corporate Social Responsibility auf der Inter-

netseite verfigbar ist.

Des Weiteren befolgt die GSW Immobilien AG die Emp-
fehlungen und Grundsétze, 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 5.5.i
zur Offenlegung sdmtlicher privat durchgeftihrter Immo-
biliengeschafte durch Mitglieder des Vorstands und des
Aufsichtsrats. Da eine Uberschneidung der Interessen der
GSW Immobilien AG mit den Interessen ihrer Organmit-
glieder in erster Linie bei substanziellen Geschaften im tat-
sdchlichen Tatigkeitsbereich des Unternehmens, das heil3t
vor allem bei An- oder Verkdufen sowie Vermietungen in
Berlin oder Potsdam, in Betracht kommt, wurde die Pflicht
fur Organmitglieder zur Offenlegung privater Immobilien-

geschéfte eingeschrankt.

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 verantwortungsbewusster Un-
ternehmensfihrung. Dies sind die gesetzlichen Bestim-
mungen, die Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex und des Corporate Governance Kodex
der deutschen Immobilienwirtschaft e.V. sowie die unter-
nehmensintern vorgegebenen Prozessablaufe und Ver-
haltensregeln. Die GSW Immobilien AG hat einen Chief
Compliance Officer ernannt, der direkt an den Vorstand
berichtet. Der Chief Compliance Officer fuhrt auch das

Insiderverzeichnis der Gesellschaft.



Im Rahmen einer Regelkommunikation werden alle Un-
ternehmensbereiche fiir Compliance-Risiken sensibilisiert,
neue Compliance-Risiken identifiziert bzw. bestehende Risi-
ken angepasst sowie MalRnahmen zur Risikoverringerung
erarbeitet. Die Ergebnisse werden regelméRig an Vorstand
und Aufsichtsrat berichtet.

Der Betrieb eines geeigneten und angemessenen Risiko-
managementsystems ist fiir den Vorstand der GSW Im-
mobilien AG ein wichtiges Element verantwortungsvoller
Unternehmensfiihrung. Aufgabe des Risikomanagements
ist die kontinuierliche Identifikation und Bewertung von
Risiken fir die Vermogenswerte, Ertragsaussichten und die
offentliche Wahrnehmung des Unternehmens auf Basis ei-
ner definierten Risikostrategie. Bei der GSW Immobilien AG
besteht eine einfache, klare und eindeutige Organisations-
struktur, deren Prozesse nach innen und aufRen durch Kon-
troll- und Uberwachungsmechanismen abgesichert sind.
Das bestehende konzernweite Risikomanagementsystem
wird kontinuierlich an aktuelle Entwicklungen angepasst
und fortlaufend auf seine Funktionsfahigkeit tberpruft.
Das Risikomanagementsystem der GSW Immobilien AG ist

im Lagebericht dargestellt.

Die Interne Revision wird bei der Aufdeckung von Regel-
verstdBen, insbesondere bei der Sachverhaltsaufklarung,
unterstiitzend herangezogen und fuhrt im Auftrag des

Vorstands entsprechende Priifungen durch.

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

komanagement, das Risikocontrolling und die Compliance.

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

tragten wahrgenommen.

Allgemeine Vertragsbedingungen fiir Lieferanten
In den allgemeinen Geschéftsbedingungen der Gesellschaft
fur den Einkauf verpflichtet die Gesellschaft sich und ihre
Lieferanten zu Integritdt und Kooperation. GemaR diesen
zusatzlichen Vertragsbestimmungen fir die Ausfiihrung
von Bauleistungen fur Einzelgewerke versichern die Lie-
feranten die uneingeschréankte Einhaltung des Arbeitneh-

merentsendegesetzes und verpflichten sich, ausschlieRlich
Mitarbeiter aus Landern der Europdischen Union einzuset-
zen bzw. nur solche Mitarbeiter aus Nicht-EU-Ldndern zu
beschéaftigen, die im Besitz einer gliltigen Arbeitserlaubnis
sind. Dies gilt auch fur die mit Zustimmung der GSW Im-

mobilien AG beauftragten Nachunternehmer.

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

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

arbeiten zum Wohle des Unternehmens eng zusammen.

Der aus drei Mitgliedern bestehende Vorstand leitet die
Geschéfte 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 fur ihre Umsetzung. Der
Vorstand erortert mit dem Aufsichtsrat in regelmaBigen Ab-
stdnden den Stand der Strategieumsetzung. Weiterhin sorgt
der Vorstand der GSW Immobilien AG fir die Einhaltung
der gesetzlichen Bestimmungen und unternehmensinternen
Richtlinien und wirkt auf deren Beachtung durch die Kon-

zernunternehmen hin (Compliance).

Auch die Fortentwicklung des Risikomanagements und
-controllings liegt im Verantwortungsbereich des Vorstands.
Jedes Vorstandsmitglied leitet den ihm im Geschéaftsver-
teilungsplan zugewiesenen Geschéftsbereich selbststandig

und in eigener Ressortverantwortung. Unbeschadet dieser
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Geschéftsverteilung tragen die Mitglieder des Vorstands
jedoch gemeinsam die Verantwortung fiir die gesamte

Geschaftsfuhrung.

Die Vorstandsmitglieder werden vom Aufsichtsrat bestellt.
Der Aufsichtsrat legt die Vergtitung 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 Berlicksichtigung von Frauen anstreben.
Dem Vorstand gehoren derzeit keine weiblichen Mitglieder
an. Der Aufsichtsrat wird bei zukiinftigen Entscheidungen
Uber die Bestellung von Vorstandsmitgliedern den Gedan-
ken der Vielfalt (Diversity) bertcksichtigen und in seine

Entscheidungen als wichtigen Aspekt einflieBen lassen.

Der Aufsichtsrat berat und tberwacht 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 Uber grundsatzliche Fragen
der Unternehmensplanung sowie die Vermoégens-, Finanz-
und Ertragslage, die Rentabilitat und die Geschéftsentwick-
lung der Gesellschaft und ihrer Tochterunternehmen infor-
miert. Gemal § 8 der Satzung besteht der Aufsichtsrat aus

sechs von der Hauptversammlung gewdhlten Mitgliedern.

Als unabhangiges Aufsichtsratsmitglied mit Sachverstand
auf den Gebieten der Rechnungslegung und Abschlussprii-
fung nach § 100 Abs. 5 AktG hat der Aufsichtsrat Herrn

Dr. Andreas Kretschmer benannt.
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Zur Steigerung der Effizienz seiner Arbeit hat der Aufsichts-

rat die folgenden stdndigen Ausschiisse gebildet:

Priasidium des Aufsichtsrats

Das Présidium des Aufsichtsrats besteht aus dem Vorsitzen-
den des Aufsichtsrats, seinem Stellvertreter und einem wei-
teren vom Aufsichtsrat gewahlten Mitglied. Das Prasidium
berat tiber Schwerpunktthemen sowie tiber die langfris-
tige Nachfolgeplanung fiir den Vorstand und bereitet die
Beschliisse des Aufsichtsrats vor, insbesondere tiber 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 ber die Struktur
des Vergltungssystems flr den Vorstand. Dartiber hinaus
beschlieRt das Prasidium anstelle des Aufsichtsrats tiber die
Zustimmung zu MaBnahmen des Vorstands, die nach der
Satzung der Gesellschaft oder der Geschéftsordnung fr
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 Prasidium entscheidet
ferner tiber die Zustimmung zu bestimmten Geschéften,

an denen Mitglieder des Vorstands oder des Aufsichts-

rats bzw. der Abschlussprifer der Gesellschaft beteiligt
sind, falls eine solche Zustimmung nach dem Gesetz, der
Satzung der Gesellschaft oder den Geschaftsordnungen fur
den Vorstand oder den Aufsichtsrat oder aufgrund eines

Beschlusses des Aufsichtsrats erforderlich ist.

Nominierungsausschuss

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

versammlung geeignete Kandidaten vor.



Priifungsausschuss

Der Priifungsausschuss wird aus drei vom Aufsichtsrat ge-
wéhlten Mitgliedern gebildet. Der Prifungsausschuss befasst
sich insbesondere mit Fragen der Rechnungslegung, des
Risikomanagements und der Compliance und bereitet die Be-
schliisse des Aufsichtsrats Uber den Jahres- und den Konzern-
abschluss und tiber den Vorschlag an die Hauptversammlung
zur Bestellung des Abschlusspriifers sowie die Vereinbarun-
gen mit dem Abschlusspriifer vor. Der Priifungsausschuss
erdrtert mit dem Vorstand die Grundsétze der Compliance,
der Risikoerfassung und der Angemessenheit und Funkti-
onsfahigkeit der internen Kontrollsysteme. Bei der Wahl der
Mitglieder des Priifungsausschusses achtet der Aufsichtsrat
darauf, dass der Vorsitzende des Priifungsausschusses unab-
hédngig ist und Uber besondere Kenntnisse und Erfahrungen
in der Anwendung von Rechnungslegungsgrundsatzen und

internen Kontrollverfahren verflgt.

Im Juni 2013 wurde zudem ein Personalausschuss einge-
richtet. Dieser Ausschuss befasste sich mit den Vorberei-
tungen von Personalentscheidungen im Kontext der im Ge-
schéftsjahr 2013 eingetretenen Vakanzen in den Organen
Vorstand und Aufsichtsrat.

Zusétzlich wurde im Dezember 2012 der Projektausschuss
Standortbestimmung GSW-Zentrale eingerichtet. Der
Projektausschuss begleitete die Priifungen und MaBnah-
men des Vorstands beratend und bereitete erforderliche
Entscheidungen im Aufsichtsratsplenum vor. Die Tatigkeit

dieses projektbezogenen Ausschusses endete 2013.

Weitere Informationen zur Tatigkeit des Aufsichtsrats und
seiner Ausschisse sind im Bericht des Aufsichtsrats enthal-

ten.

Ein wesentliches Element guter Corporate Governance stellt
fur die GSW Immobilien AG die transparente und verstand-
liche Berichterstattung tber die Vergiitung ihres Vorstands
sowie Uber die Mitglieder ihres Aufsichtsrats dar. Hierzu
wird auf den ausfuhrlichen Vergltungsbericht verwiesen,

der ebenfalls Bestandteil des Lageberichts ist.

Berlin, 20. Méarz 2014

Fir den Aufsichtsrat Firr den Vorstand
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Grundlagen des Konzerns

Geschaftsmodell des Konzerns

Das Geschéaftsmodell der GSW Immobilien AG ist auf die
langfristige Vermietung von Wohnungen in Berlin ausge-
richtet.

Im Mittelpunkt des Handelns steht dabei eine nachhaltige
Unternehmensfiihrung, die den dauerhaften Unterneh-
mensfortbestand sicherstellen soll. Das Geschaftsmodell
der GSW basiert auf der effizienten Bewirtschaftung von
rund 60.000 Wohnungen in Berlin, die konservativ und
langfristig finanziert sowie auf ein breites Bevolkerungsseg-
ment ausgerichtet sind. Damit hat das Geschaftsmodell ein
ausgewogenes Risikoprofil und erwirtschaftet gleichzeitig
eine angemessene Rendite fur die Anleger des Konzerns.
Durch die Fokussierung auf den Standort Berlin partizipiert
die GSW zudem stark an der dynamischen Entwicklung auf

dem Berliner Immobilienmarkt.

Am 27. November 2013 hat die Deutsche Wohnen AG,
Frankfurt, die Aktienmehrheit an der GSW erworben.

Ziele und Strategien

Die Ziele und die Strategie der Gesellschaft basieren auf
folgenden Schwerpunkten:

Erhohung der Profitabilitat

Ziele der GSW sind die weitere Verbesserung der Effizienz
der Immobilienbewirtschaftung sowie die Erhohung der
Profitabilitdt. Dazu soll neben der kontinuierlichen Steige-

rung des Vermietungsergebnisses auch die Reduktion von

Kosten genutzt werden.
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Bewirtschaftung von eigenen Wohnimmobilien in

Berlin als Kerngeschift

Die GSW konzentriert sich auf das standardisierte Mas-
sengeschaft der Vermietung und Bewirtschaftung von
Wohnungen im eigenen Bestand in Berlin. Dieses Geschaft
hebt sich aufgrund seiner Fragmentierung und seiner
GroRe 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. Volatilere Zielgruppen,
Nutzungsarten oder Wertschopfungsstufen gehdren nicht
zu den Aktivitdten des Unternehmens. Das Unternehmen
konzentriert sich als reiner Bestandshalter auf die wert-
schopfenden Aktivitdten wie das Portfoliomanagement,
die Neukundenakquisition, die Bestandskundenpflege, das
Finanzmanagement und die Instandhaltungssteuerung,
die im Wesentlichen mit eigenen Mitarbeitern erbracht

werden.

Steuerungssystem

Das Steuerungssystem der GSW basiert grundséatzlich auf
der regelmaBigen Berichterstattung aller Fachabteilungen
an den Vorstand. Dabei werden die zur Steuerung rele-
vanten Kennziffern regelméRig ermittelt, analysiert und
bewertet. Die regelmaRige Berichterstattung und Analyse
versetzen Vorstand und Management somit in die Lage,
Chancen und Risiken friihzeitig zu erkennen und geeignete

MaBnahmen umzusetzen.

Die Berichterstattung an den Vorstand erfolgt im Wesent-
lichen aus den Bereichen Portfoliomanagement, Corporate
Finance, Investor Relations, Rechnungswesen, Controlling
sowie aus der Akquisitions- und der Verkaufsabteilung.
Mittels Plan- / Ist-Vergleichen werden die Entwicklungen,
die die Unternehmenskennzahlen beeinflussen, identifiziert
und SteuerungsmaBnahmen abgeleitet, die dann vom Ma-
nagement in den einzelnen Bereichen umgesetzt werden.
Als Zielorientierung dient dabei die Budgetplanung, die

fortlaufend aktualisiert wird.



Folgende Finanzkennzahlen stehen im Fokus der Konzern-
steuerung:

¢ Funds from Operations (FFO 1),

¢ Adjusted Funds from Operations (AFFO),

e EBIT,

e EBITDA,

e NRI-Marge (NRI = Net Rental Income),

e FFO I-Marge,

* EPRA Net Asset Value (NAV),

e Loan-to-Value (LTV) sowie

e Cashflow.

Hiertiber erfolgen Auswertungen und Analysen durch die
Bereiche Rechnungswesen und Controlling, die dem Vor-

stand regelmaBig berichtet werden.

Darlber hinaus erfolgt die Steuerung der einzelnen Berei-

che anhand spezifischer Bereichskennziffern:

e Im Bereich Immobilienbewirtschaftung und Portfolio-
entwicklung werden u.a. regelmaBig die Kennziffern
Nettokaltmiete / m?, Leerstandsquote, Neuvermietungen,
Kundigungsgrinde, Mietausfallquoten, Fair Value/m2,
Multiples sowie Instandhaltungsinvestitionen ermittelt
und ausgewertet.

e Aus dem Bereich Verkauf werden regelmaBig die Anzahl
der verduBerten Einheiten sowie die VerduRerungsmarge
berichtet.

e Der Bereich Corporate Finance berichtet regelmaBig
Kennzahlen zum Durchschnittsfinanzierungszinssatz, der
Restfinanzierungsdauer, dem Hedging, dem Risk Ma-
nagement als auch Gber die Einhaltung von Covenants.

e Zudem erfolgen regelméRig Peer-Group-Vergleiche durch
den Bereich Investor Relations, um die Wettbewerbspo-
sition und die Attraktivitat der GSW am Kapitalmarkt zu

Uberprifen.

Organisation und Konzernstruktur

Die GSW ist ein Ein-Segment-Unternehmen, welches die

Bewirtschaftung von Wohnungen in Berlin umfasst.

Die GSW Immobilien AG ist die Muttergesellschaft des
GSW-Konzerns. Sie nimmt zusammen mit der Facilita Berlin
GmbH die operative Geschéftstatigkeit des GSW-Konzerns

wahr. Die GSW Immobilien AG hélt Immobilien und verfugt

Uber eigenes Personal.

Die Facilita Berlin GmbH Ubernimmt als hundertprozentiges
Tochterunternehmen der GSW Immobilien AG eigenstan-
dig das Facility Management im Konzernverbund. Hierzu
gehoren beispielsweise die Gebadudereinigung, die Grin-
pflege, Hausmeisterleistungen und Kleinreparaturen, das
Leerstandsmanagement als auch das technische Gebdude-
management. Die Facilita beschaftigt die Facility Manager

im GSW-Konzern und hat eigenes Verwaltungspersonal.

Wesentliche Immobilienbestdnde werden zudem durch die
Tochterunternehmen GSW Pegasus GmbH, GSW Corona
GmbH und GSW Grundvermégens- und Vertriebsgesell-
schaft mbH gehalten. Diese Gesellschaften verfligen tiber

kein eigenes Personal.

Weiterhin hélt die GSW Mehrheitsbeteiligungen an Toch-
terunternehmen, die zum Teil einzelne Wohnanlagen hal-
ten. Auch diese Gesellschaften verfligen tiber kein eigenes

Personal.

Daruber hinaus hélt die GSW weitere direkte und indirekte

Beteiligungen.

Der GSW-Konzernkonsolidierungskreis bestand am

31. Dezember 2013 aus 16 konsolidierten Gesellschaften.

Mit den wesentlichen Tochterunternehmen bestehen
Ergebnisabfiihrungs- und Beherrschungsvertrage. Alle Un-
ternehmen sind zudem in das konzernweite Cash-Manage-
ment einbezogen, womit die Ubertragung von Liquiditat

auf die Muttergesellschaft gewdahrleistet wird.

Mitarbeiter

Das Engagement und die hohe Kompetenz der Mitarbeiter
sind ein wesentlicher Faktor fir die erfolgreiche Geschafts-
tatigkeit des Konzerns. So konnten die Neuerwerbe des

Berichtsjahres ohne signifikanten Personalaufbau integriert

werden.
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Die wesentlichen mitarbeiterbezogenen Kennzahlen des

GSW-Konzerns stellten sich wie folgt dar:

MITARBEITER

31.12.2013 31.12.2012
Anzahl der Mitarbeiter im GSW
Konzern (ohne Auszubildende) 545 528
davon bei der GSW Immobilien AG 322 308
davon bei der Facilita Berlin GmbH 223 220
davon Méanner (%) 49,5 48,9
davon Frauen (%) 50,5 511
Anzahl Auszubildende 18 17
Anzahl Studenten 7 12
Frauenquote in Fiihrungs-
positionen (%) 22,2 31,8
Fluktuationsquote (%) 4.9 6,6
Altersdurchschnitt (Jahre) 45,9 46,7
Durchschnittliche
Betriebszugehorigkeit (Jahre) 12,8 12,6

Die GSW legte zudem groRen Wert auf die Férderung und

Gewinnung junger Nachwuchskréfte.

Dass die Nachwuchsgewinnung fir die GSW ein sehr
erfolgreiches Rekrutierungsinstrument ist, beweist unser
Mitarbeiterstamm: Am 31. Dezember 2013 arbeiteten 112
Mitarbeiter bei der GSW, die eine Ausbildung im Konzern

absolviert haben.

Weiterhin bot die GSW auch im Geschaftsjahr 2013 ihren
Mitarbeitern ein Arbeitsumfeld, welches die Vereinbarkeit
von Beruf und Privatleben unterstiitzt. Dies spiegelt sich in
dem hohen Anteil der Frauen in Flihrungspositionen wider.
Deshalb hat sich die GSW am 30. August 2012 von der ge-
meinnutzigen Hertie-Stiftung im Audit , berufundfamilie”
zertifizieren lassen. Im Rahmen dieser Auditierung wurde
der Bestand der Angebote zur Vereinbarkeit von Beruf

und Familie begutachtet. Zugleich wurden weiterfithrende
MaRnahmen fiir eine familienbewusste Personalpolitik in
einer Zielvereinbarung definiert, die innerhalb der ndchsten

drei Jahre umgesetzt werden soll.

Dartiber hinaus fordert die GSW aktiv die Gesundheit ihrer
Mitarbeiter. Dafir stehen jedem Mitarbeiter verschiede-
ne Gesundheitsforderungsangebote wie beispielsweise
Raucherentwéhnungsprogramme oder die Teilnahme an
Sportgruppen zur Verfiigung.

Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und branchen-
bezogene Rahmenbedingungen

Konjunkturelle Entwicklung

Wie erwartet ist das Jahr 2013 in Deutschland konjunktu-
rell gesehen eher schwach verlaufen. Nach einem Wachs-
tum des preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts von 0,7 %
im Jahr 2012 hat die deutsche Wirtschaft auch im vergan-
genen Jahr nur leicht um 0,4 % zugelegt. Dabei konnte die
starke inlandische Nachfrage die negativen Effekte aus der
maRigen weltwirtschaftlichen Dynamik und der anhalten-

den Rezession in Europa nicht vollstdndig kompensieren.!

Dagegen hat sich der deutsche Arbeitsmarkt erneut sehr
robust entwickelt. Die Arbeitslosenquote blieb mit durch-
schnittlich 6,9 % im Vergleich zum Vorjahr (6,8 %) nahezu
unverdndert. Auch wenn sich die Dynamik am Arbeits-
markt im Jahresverlauf etwas abgeschwécht hat, waren
2013 so viele Menschen erwerbstdtig gemeldet wie seit
der Wiedervereinigung nicht mehr.2 Die Teuerung hat
sich in Deutschland von 2,0 % im Vorjahr auf 1,5 % im
Durchschnitt des Jahres 2013 verlangsamt.> Unabhangig
davon hat die Europdische Zentralbank (EZB) den Leitzins
im November des vergangenen Jahres erneut gesenkt.
Mit 0,25 % wurde abermals ein historischer Tiefststand

erreicht.*

' Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung Nr. 16 vom 15. Januar 2014 | 2 Bundesagentur fiir Arbeit, Presseinformation Nr. 2 vom 7. Januar 2014 | 3 Statistisches Bundesamt, Presse-

mitteilung Nr. 17 vom 16. Januar 2014 |  Europaische Zentralbank, Pressemitteilung vom 7. November 2013
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Gesamtwirtschaftliche Situation in Berlin

Wie im Vorjahr hat sich die Berliner Wirtschaft im ersten
Halbjahr 2013 im Bundesldndervergleich am besten entwi-
ckelt: Mit einem Wachstum des BIP von 0,5 % gegenliber
dem Vorjahr lag Berlin mit Hamburg zusammen auf Platz
eins. Und dieser positive Trend halt weiter an. So wird fir
das Berliner Bruttoinlandsprodukt in 2013 mit 1,2 % ein
starkerer Anstieg prognostiziert als im gesamtdeutschen
Durchschnitt (0,5 %). Fiir 2014 wird sogar ein Wachstum
von 1,8 % erwartet.® Die Arbeitslosenquote ist in diesem
positiven Umfeld weiter auf 11,7 % zurlickgegangen
(2012: 12,3 %)¢, die Zahl der Erwerbstétigen entspre-
chend um 1,9 % auf insgesamt rd. 1,8 Mio.” angestiegen.
Entgegen diesem Trend ist der durchschnittliche Brutto-
monatsverdienst der Berliner Arbeitnehmer einschlieBlich
Sonderzahlungen leicht um 0,3 % gegentiber dem Vorjahr
gesunken (3. Quartal 2013), wobei dieser Effekt insbeson-
dere auf eine geringere Vollzeitbeschéftigung zurlickzufih-
ren ist.® Die Kaufkraft je Berliner Einwohner hat sich im Jahr
2013 um 3,1 % auf 19.966 EUR erhoht.® Dazu beigetragen
hat auch der moderate Anstieg der Verbraucherpreise mit
2,2 % fir das Jahr 2013."°

Wohnimmobilienmarkt Berlin

Aus Sicht von Immobilienexperten ist Berlin im deutschen
Wohnimmobilienmarkt weiterhin Vorreiter." Das liegt
erstens am kontinuierlichen Bevélkerungswachstum: In den
ersten neun Monaten des Jahres 2013 ist die Einwohner-
zahl Berlins — um 0,8 % auf rund 3,4 Mio erneut angestie-
gen.”? Zweitens hat sich die Anzahl der Haushalte in den
vergangenen Jahren stark erhoht, was auf den Trend zu
Einpersonenhaushalten zurtickzuftihren ist. Ihr Anteil an
allen Haushalten lag 2012 bei 54,3 % (2007: 53,0 %)." Die
durchschnittliche HaushaltsgroRe ist 2012 mit 1,73 Perso-
nen nahezu konstant geblieben (2011: 1,74)."

Drittens Ubersteigt die Wohnungsnachfrage nach wie vor
das Angebot, auch wenn in Berlin in den vergangenen
Jahren wieder verstarkt gebaut wird. Zum Jahresende 2012
gab es in Berlin 1.899.335 Wohnungen; das waren 0,3 %
mehr als Ende 2011.”® In den ersten neun Monaten 2013
nahm die Zahl der genehmigten Neubauwohnungen um
40 % auf 7117 Wohnungen zu.'®

Gleichwohl gehen die Immobilienexperten der IBB davon
aus, dass sich das Wohnungsangebot in Berlin weiter ver-
knappen wird und die Wohnungskosten steigen werden."”
Die Mietpreise ziehen weiter an. 2012 war der Anstieg der
durchschnittlichen Angebotsmieten fiir Wohnungen in Ber-
lin mit 8,1 % auf 7,60 EUR/m2 nach Miinchen am hochs-
ten. Dieser Trend wird auch langfristig erwartet. Seit 2004
sind die Mieten pro Jahr um 2,6 % gestiegen — auch hier
belegt Berlin nach Hamburg mit Rang zwei eine Spitzenpo-
sition." Die starksten Zuwdchse waren dabei in den Jahren
2011 und 2012 zu beobachten.”

Die Attraktivitdt des Berliner Wohnimmobilienmarktes
auBert sich zudem in noch verhéltnismaRig geringen Kauf-
preisen und hohen Bruttorenditen. Auch wenn die Preise
fur Wohnimmobilien in den vergangenen Jahren infolge
von Aufholeffekten deutlich gestiegen sind — von 800
EUR/mz2im Jahr 2011 auf 1.000 EUR/m?2 im ersten Halb-
jahr 2013 - sind Wohnimmobilien in der Hauptstadt noch
deutlich preiswerter als in den tbrigen deutschen Metropo-
len (1.500 EUR/m? bis 3.300 EUR/ m?). Dementsprechend
betragen die durchschnittlichen Bruttorenditen in Berlin
rund 7,0 %, wéhrend etwa in Hamburg nur Renditen von

5,4 % zu erzielen sind.?°

Dass die Stadt der mit Abstand beliebteste Investitions-
standort fiir Wohnimmobilien in Deutschland bleibt, zeigt
sich auch daran, dass im Jahr 2013 mit etwa 6,8 Mrd.

EUR viermal so viel Kapital in den Berliner Wohnungsmarkt

investiert wurde als noch im Vorjahreszeitraum.?’

5 Senatsverwaltung fiir Wirtschaft, Technologie und Forschung, Konjunkturbericht: Zur wirtschaftlichen Lage in Berlin 3. Quartal 2013 | ¢ Bundesagentur fiir Arbeit, Landkarte und

Eckwerte 2013 | 7 Amt fiir Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 18 vom 23. Januar 2014 | ® Amt fiir Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 7 vom 15. Januar
2014 1° MB - Research GmbH, Kaufkraft 2013 in Deutschland | '© Amt fuir Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 2 vom 6. Januar 2014 | " CBRE, Pressemitteilung vom
1. Oktober 2013 | 2 Amt fur Statistik Berlin-Brandenburg, Bevolkerungsstand in Berlin, OT_A1.10 — September 2013 | "> Amt fiir Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr.
301 vom 29. Oktober 2013 | " Amt fir Statistik Berlin-Brandenburg, Statistischer Bericht Oktober 2013, Ergebnisse des Mikrozensus im Land Berlin 2012 Haushalte, Familien und
Lebensformen | ' Amt fir Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 337 vom 5. Dezember 2013 | '® Amt fir Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 304 vom 4.

November 2013 | 7 IBB, Wohnungsmarktbarometer 2013 | ® Jones Lang LaSalle, Wohnungsmarktbericht Deutschland 2013 | " Jones Lang LaSalle, Der Wohnungsmarkt Berlin —

1. Halbjahr 2013 | 2° Jones Lang LaSalle, Der Wohnungsmarkt Berlin — 1. Halbjahr 2013 | 2" Jones Lang LaSalle, Presseinformation vom 7. Januar 2014
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Gesamtaussage zu den wirtschaftlichen Rahmen-

bedingungen

Der Aufschwung in Berlin geht weiter. Davon zeugen
Wirtschaftswachstum, Arbeitsmarkt und Bevolkerungszu-
nahme. Die Folge ist eine Zunahme der Wohnungsnachfra-
ge, die durch das bestehende Wohnungsangebot und die
Neubautatigkeit aktuell nicht befriedigt werden kann. Mie-
ten und Kaufpreise nehmen insbesondere in den niedrigen
und mittleren Preissegmenten zu. Da die Kaufpreise zwar
steigen, aber im Bundesvergleich noch auf einem mode-
raten Niveau liegen, lassen sich in Berlin bei zuletzt stark

steigenden Mieten attraktive Mietrenditen erwirtschaften.

Geschéftsverlauf

Die Berliner Immobilienwirtschaft bewegte sich im Jahr 2013
in einem Marktumfeld, das weiterhin durch eine sehr hohe
Nachfrage nach Wohnraum gekennzeichnet war. Der konti-
nuierliche Anstieg der Berliner Einwohnerzahl sowie die noch
immer vergleichsweise geringe Neubautétigkeit sorgten nach
wie vor fur einen Nachfragelberhang im Mietwohnungs-
sektor und dem Wohnungseigentumsmarkt. Dies spiegelte
sich in deutlichen Mietpreisanstiegen sowie signifikanten
Preisanstiegen fur Wohnungseigentum wider. Hinzu kam

ein Nachfragedruck durch auslandische Investoren, die den
Berliner Wohnungseigentumsmarkt als Kaufopportunitat

zur Vermégenssicherung gegen Inflation ansehen und die
Eigentumspreise im Vergleich zu anderen europdischen

Hauptstadten weiterhin als niedrig einschétzen.

Die GSW beobachtet die Marktentwicklungen durch die
gemeinsam mit CBRE durchgefiihrten fortlaufenden Erhe-
bungen sehr intensiv und leitet daraus Chancen und Risiken

fur die eigene Portfolioentwicklung ab.

Portfolioentwicklung

Die derzeit hohe Nachfrage auf dem Berliner Immobilien-
markt zeigt sich auch in der Mietentwicklung des GSW-Im-
mobilienportfolios. Die GSW nutzte die Moglichkeiten zur
Erhdhung der Mieten, nahm gleichzeitig jedoch Riicksicht
auf die Zahlungsfahigkeit der Mieter in den jeweiligen
Hausern und Quartieren. In einer Stichtagsbetrachtung per
31. Dezember 2013 erhohte sich die monatliche Nettokalt-
miete auf 5,44 EUR/m?2 Wohnflache (31. Dezember 2012:
5,22 EUR/m2 Wohnflache). Weiterhin war ein Rickgang
der Leerstandsquote?? im Wohnungsbestand am 31. De-
zember 2013 auf nunmehr 2,2 % zu verzeichnen (31. De-
zember 2012: 2,7 %).

Im Geschéftsjahr 2013 hat die GSW drei Immobilienport-
folien mit insgesamt 3.089 Wohn- und Gewerbeeinheiten
und Nutzen-/ Lastenwechsel im Berichtsjahr erworben.
Davon ging ein Portfolio mit rund 200 Einheiten bereits
zum 1. Januar 2013 Uber. Weitere rund 660 Einheiten gin-
gen mit Nutzen- und Lastenwechsel zum 1. Oktober und

1. November 2013 und die restlichen erworbenen Einheiten
zum 31. Dezember 2013 auf die GSW tiber. Die Akquisitio-

nen erfolgten in Form von Asset Deals.

Im Geschéftsjahr 2013 verauRerte die GSW 1.766 Wohn-
und Gewerbeeinheiten (2012: 920 Einheiten) an Eigen-
nutzer und Kapitalanleger. Darin waren auch rund 470
Wohneinheiten in Duisburg, Essen, Magdeburg und Erfurt
enthalten, die die GSW im Vorjahr erworben hatte und die
mit Nutzen- und Lastenwechsel im November und Dezem-
ber 2013 wieder abgegangen sind. Insgesamt erzielte die
GSW VerduBerungsgewinne von 4,0 Mio. EUR.

In einem Umfang von 26,4 Mio. EUR sind bereits Vertrage
mit einem Nutzen-/ Lastenwechsel nach Ende des Berichts-

jahres abgeschlossen worden.

22 Anzahl nicht vermieteter Wohneinheiten im Verhéltnis zu den vermietbaren Wohneinheiten

24



Das Immobilienportfolio des GSW-Konzerns stellte sich am 31. Dezember 2013 wie folgt dar:

ENTWICKLUNG DES IMMOBILIENPORTFOLIOS 2012/2013

Nutzungsart 31.12.2013 31.12.2012 Veranderung
Wohnen 59.949 58.668 1.281
Gewerbe 1.013 993 20
Anzahl Mieteinheiten Wohnen und Gewerbe 60.962 59.661 1.301
Parkplatze 9.663 9.502 161
Gesamt 70.625 69.163 1.462
Wohnen 3.616.067 3.547.266 68.801
Vermietbare Flache (m?2) Gewerbe 113.217 107.708 5.509
Wohnen und Gewerbe 3.729.284 3.654.974 74.310
Wohnen 5,44 5,22 0,22
Ist-Nettokaltmiete (EUR/m?) Gewerbe 7,25 6,87 0,38
Wohnen und Gewerbe 5,50 5,26 0,24
Wohnen (Anzahl) 1.293 1.594 -301
Wohnen (%) 2,2 2,7 -0,5
Leerstand (nach Einheiten) Gewerbe (Anzahh & > °
Gewerbe (%) 8,4 9,2 -0,8
Wohnen und Gewerbe (Anzahl) 1.378 1.685 -307
Wohnen und Gewerbe (%) 2,3 2,8 -0,5

Das Immobilienportfolio der GSW befindet sich nahezu in allen Berliner Bezirken und ist dadurch in Berlin risikodiversifi-

ziert. Die Aufteilung auf die Berliner Bezirke stellt sich wie folgt dar:

AUFTEILUNG DES IMMOBILIENPORTFOLIOS NACH BEZIRKEN (2012 /2013)

Bezirk (%, gemessen an der Zahl der Wohneinheiten) 31.12.2013 31.12.2012 Veranderung
Spandau 23,0 23,4 -0,4
Reinickendorf 16,0 16,5 -0,5
Friedrichshain-Kreuzberg 13,2 121 +1,1
Steglitz-Zehlendorf 9,4 9,9 -0,5
Pankow 8,0 7,0 +1,0
Charlottenburg-Wilmersdorf 7.8 8,3 -0,5
Tempelhof-Schéneberg 5,3 51 +0,2
Lichtenberg 51 41 +1,0
Mitte 4,9 5,2 -0,3
Neukolln 4,2 3,7 +0,5
Treptow-Kopenick 2,7 3,6 -0,9
auBerhalb Berlin 0,4 1,2 -0,8
Total 100,0 100,0
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Durch gezielte Investitionen in die Gebdudesubstanz und
in den Ausstattungsstandard der Wohnungen werden die
langfristige Vermietbarkeit des Immobilienbestands und die

Attraktivitat des Wohnungsangebots gestarkt.

GemaR dem Bewertungsgutachten des unabhangigen
Immobilienbewerters CBRE ergibt sich fir das Immobilien-
portfolio der GSW im Geschaftsjahr 2013 ein Wertzuwachs
von insgesamt rund 54,1 Mio. EUR. Unter Ber(cksich-
tigung der darin enthaltenen aktivierten Instandhal-

tungs- und Modernisierungsaufwendungen in Hohe von
33,5 Mio. EUR verbleibt ein reines Bewertungsergebnis von
rd. 20,6 Mio. EUR.

Dividende

Auf der Hauptversammlung am 18. Juni 2013 wurde die
Ausschittung der Dividende fur das Geschéftsjahr 2012

in Hohe von 0,90 EUR je dividendenberechtigter Aktie im
Volumen von 45,5 Mio. EUR beschlossen und an die Aktio-

nare ausgeschittet.

Vorstandswechsel und Ubernahme

Im Geschéftsjahr 2013 erfolgten verschiedene Veranderun-
gen in den Gesellschaftsorganen. Mit Datum vom 15. Ap-
ril 2013 schied der damalige CEO Thomas Zinndcker aus
der GSW aus. Dem Nachfolger Dr. Bernd Kottmann wurde
auf der Hauptversammlung am 18. Juni 2013 das Misstrau-
en ausgesprochen. Er schied mit Wirkung vom 15. Juli 2013
ebenfalls aus. Der Aufsichtsratsvorsitzende Dr. John von
Freyend legte sein Aufsichtsratsmandat mit Wirkung zum
31. Juli 2013 nieder. Danach wurde Herr Claus Wisser am
8. August 2013 zum Aufsichtsratsvorsitzenden gewéhlt.
Am 23. August 2013 wurden darauf die Vorstdnde Jorg
Schwagenscheidt und Andreas Segal zu Co-CEOs bestellt.

Im August 2013 veroffentlichte die Deutsche Wohnen AG,
Frankfurt, ein Ubernahmeangebot an die GSW-Aktionire
zum Erwerb der Mehrheitsanteile an der GSW. Den
GSW-Aktiondren wurden flir eine GSW-Aktie 2,55 Aktien
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der Deutsche Wohnen AG angeboten. Der Vorstand der
GSW hat das Ubernahmeangebot nach den Vorschriften
des WpUG ausfiihrlich gepriift und seinen Aktionédren am
14. Oktober 2013 empfohlen, das Ubernahmeangebot

anzunehmen.

Nach Ablauf aller Fristen am 18. November 2013 ha-

ben 91,05 % der GSW-Aktiondre das Umtauschangebot
angenommen. Somit unterliegt die GSW faktisch der
Beherrschung durch die Deutsche Wohnen AG und wird
im Konzernabschluss der Deutsche Wohnen konsolidiert.
Im Rahmen der Priifung des Ubernahmeangebots und der
Abgabe der begriindeten Stellungnahme sind Kosten von
14,2 Mio. EUR angefallen.

Am 20. November 2013 hat die GSW die aufgelaufenen
Zinsen in H6he von 3,7 Mio. EUR fir die im Jahr 2012
emittierte Wandelanleihe an die Anleiheglaubiger gezahlt.
Im November 2013 hat die Deutsche Wohnen AG rund

99 % (nominal 181 Mio. EUR) der Wandelanleihe am Ka-
pitalmarkt erworben und durch Ausiibung der Wandlungs-
option am 23. Dezember 2013 in 6.150.646 neue GSW-
Aktien gewandelt. Dadurch erhéhten sich das gezeichnete
Kapital und die Kapitalrticklage der GSW entsprechend.
Am 31. Dezember 2013 standen noch Wandelanleihen in

Hohe von nominal 1,9 Mio. EUR aus.

Gesamtaussage zum Geschéftsverlauf

Das Geschéaftsjahr 2013 verlief fiir den GSW-Konzern
erneut duBerst erfolgreich. Der GSW gelang es, den
Leerstand auf 2,2 % zu senken, die Ist-Nettokaltmiete auf
5,44 EUR/m2 zu erhohen und den FFO | aus der Bewirt-
schaftung weiter auf 75,1 Mio. EUR zu steigern. Zugleich
reduzierte sich der Verschuldungsgrad (LTV) deutlich auf
50,7 %, die Eigenkapitalquote erhohte sich auf 45,5 % und
unterstreicht die solide, langfristig ausgerichtete Finanzie-

rung des Konzerns.



Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage

Ertragslage

Das Ergebnis aus Vermietung und Verpachtung setzte sich

wie folgt zusammen:

ERGEBNIS AUS VERMIETUNG UND VERPACHTUNG

01.01.- 01.01.-
Mio. EUR 31.12.2013 31.12.2012
Mieterl6se 229,7 2021
Erlése aus Betreuungstatigkeit und
sonstige Umsatzerl6se 6,0 9,8
Erlése aus Vermietung und
Verpachtung 235,7 212,0
Ertrdge aus direkt gewdhrten
Zuschiissen 5,5 7,9
Bruttoerlose im Zusammen-
hang mit der Vermietung und
Verpachtung 241,2 219,8
Materialaufwand (37,9) (36,6)
Personalaufwand (16,5) (17,6)
Sonstige Aufwendungen/Ertrage
der Hausbewirtschaftung (7,2) 5,7)
Ergebnis aus Vermietung und
Verpachtung 179,5 160,0

Im Geschéftsjahr 2013 erhdhte sich das Ergebnis aus
Vermietung und Verpachtung gegentiber dem Vorjahr um
19,5 Mio. EUR auf 179,5 Mio. EUR (2012: 160,0 Mio. EUR).
Wesentlicher Einflussfaktor fir den Ergebnisanstieg war der
Erwerb mehrerer Immobilienportfolios im vierten Quartal
2012, die im Berichtsjahr voll ergebniswirksam wurden.
Zudem wirkten sich Teile der Portfolioerwerbe im Geschéfts-
jahr 2013 bereits im vierten Quartal 2013 aus. Zu dieser
Ergebnissteigerung trugen weiterhin die im Vorjahresver-
gleich héheren Durchschnittsmieten und der geringere
Leerstand bei. So hat sich die Stichtagsmiete fir vermietete
Wohnungen per 31. Dezember 2013 auf 5,44 EUR/m?
erhoht (31. Dezember 2012: 5,22 EUR/m?2). Der Wohnungs-
leerstand fur diesen Bestand verringerte sich auf 2,2 %

(31. Dezember 2012: 2,7 %).

Der Rickgang der Erlése aus Betreuungstatigkeit und
sonstige Umsatzerl6se ist auf die VerdauBerung der GSW
Betreuungsgesellschaft fir Wohnungs- und Gewerbebau
mbH (BWG), Berlin, zum 1. Oktober 2012 zurtickzufiihren,

wodurch die Umsatzerlose aus dem Betreuungsgeschaft

entfallen sind. Die verbleibenden Umsatzerl6se umfassen
das Drittgeschéft der Facilita Berlin GmbH.

Die Ertrage aus Zuschussen der 6ffentlichen Hand sind
planméaBig auf 5,5 Mio. EUR zurlickgegangen (2012:
7,9 Mio. EUR).

Der Materialaufwand erhohte sich im Vorjahresvergleich
um 1,3 Mio. EUR. Dies resultiert im Wesentlichen aus dem
Anstieg der nichtaktivierten Instandhaltungsaufwendungen
um 1,2 Mio. EUR aufgrund des groReren Immobilienbe-

stands.
Folgende Grafik zeigt die Gesamtinvestitionen flr Instand-
haltungs- und ModernisierungsmaBnahmen (ohne Rick-

stellungseffekte):

INSTANDHALTUNGSAUFWENDUNGEN UND AKTIVIERUNG

in Mio. EUR

60 54.8

2012

Nicht aktivierte Instandhaltungs- und Modernisierungsaufwendungen
B Aktivierte Instandhaltungs- und Modernisierungsaufwendungen

2013

Die Gesamtinvestitionen fiir Modernisierungs- und In-
standhaltungsmalnahmen erhoéhten sich im Berichtsjahr
auf 54,8 Mio. EUR (2012: 46,4 Mio. EUR). Dies entsprach
Investitionen von 15,10 EUR/m?2 (2012: 14,00 EUR/ m?2).
Davon wurden werterhdhende MaBnahmen im Umfang
von 33,5 Mio. EUR im Immobilienbestand aktiviert (2012:
26,3 Mio. EUR). Der Anstieg der Aktivierungsquote resul-
tierte aus dem hohen Volumen werterh6hender EinzelmaR-

nahmen.

Der Ruckgang der Personalaufwendungen um insgesamt
1,0 Mio. EUR resultierte vor allem aus dem Verkauf der
BWG ab dem vierten Quartal 2012 (58 Mitarbeiter per
30. September 2012).

27



GSW GESCHAFTSBERICHT 2013 | Konzernlagebericht

Das Vertriebsergebnis setzte sich wie folgt zusammen:

VERTRIEBSERGEBNIS

01.01. -
31.12.2013

01.01. -

Mio. EUR 31.12.2012

Erlése aus der VerduBerung von
als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien

110,2 68,5

Buchwert der verduBerten als
Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien

(98,4) (49,5)

Umsatzkosten im Zusammenhang
mit verauBerten als
Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien

(7,8) 9,4)

Ergebnis aus der VerduBerung
von als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien

4,0 9,6

Aufgrund der tiberaus guten Marktnachfrage nach Berliner
Immobilien konnte die GSW 1.766 Wohn- und Gewer-
beeinheiten mit Nutzen-Lastenwechsel verduRern (2012:
920 Einheiten). Darunter befanden sich auch der strategische
Verkauf einer Wohnanlage mit tber 400 Einheiten in Berlin-
Kopenick, der zur Optimierung des Immobilienportfolios ge-
tatigt wurde, sowie der Verkauf von mehr als 470 Einheiten
auBerhalb Berlins, die im Vorjahr im Rahmen eines Portfolio-
ankaufs erworben worden waren. Da bei Blockverkadufen in
der Regel geringere Vertriebsmargen erzielt werden als beim
Verkauf von Eigentumswohnungen, ergibt sich trotz des ho-
heren Vertriebsvolumens insgesamt ein um 5,6 Mio. EUR ge-
ringeres Vertriebsergebnis in Hohe von 4,0 Mio. EUR.

Die Verwaltungsaufwendungen entwickelten sich im Be-

richtsjahr wie folgt:

VERWALTUNGSAUFWENDUNGEN

01.01.- 01.01.-
Mio. EUR 31.12.2013 31.12.2012
Verwaltungsaufwendungen (54,2) (37,2)
Sonstige betriebliche
Aufwendungen fir
KapitalmaBnahmen 0,9 0,0
LTIP 1,2 2,5
Projektaufwendungen (anteilig im
Verwaltungsbereich) 19,3 11
Akquisitionsaufwendungen 0,4 3,5
Verwaltungsaufwendungen
(bereinigt) (32,4) (30,2)
Aufwendungen im Zusammenhang
mit dem Vorstandswechsel 21 -
Verwaltungsaufwendungen
(bereinigt) nach
Sonderaufwendungen (30,3) (30,2)
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Die Verwaltungsaufwendungen erhhten sich im Berichts-
jahr insgesamt um 17,0 Mio. EUR auf 54,2 Mio. EUR. Zu
diesem Anstieg fUhrten vor allem Beratungsaufwendungen
in Héhe von 14,2 Mio. EUR fir die Priifung des Ubernah-
meangebots der Deutsche Wohnen AG. Weiterhin wurden
Ruckstellungen in Hohe von 5,0 Mio. EUR fur zuklnftige
Ruckbauverpflichtungen am GSW-Verwaltungsgebédude
gebildet. Auch Aufwendungen fur die Vorbereitung einer
KapitalmaBnahme trugen zum Anstieg der Verwaltungs-
aufwendungen bei. Bereinigt um Sonderaufwendungen
ergaben sich gegentiber dem Vorjahr nahezu konstante

Verwaltungsaufwendungen.

Das Zinsergebnis setzte sich wie folgt zusammen:

ZINSERGEBNIS

01.01.— 01.01.—
Mio. EUR 31.12.2013 31.12.2012
Ertrdge aus der Bewertung von
Derivaten und Darlehen 20,7 12,6
Zinsertrage aus Derivaten 2,0 8,0
Ubrige Zinsertrage 0,9 2,8
Zinsertriage 23,6 23,3
Aufwendungen aus der Bewertung
von Derivaten und Darlehen 21,1) (19,5)
Zinsaufwendungen aus Derivaten (26,9) (29,3)
Zinsaufwendungen aus
Immobiliendarlehen (45,4) (47,9)
Ubrige Zinsaufwendungen und
Vorfalligkeitsentschadigungen
sowie Finanzierungsleasing (0,9) (1,3)
Zinsaufwendungen fur
Wandelanleihe (6,3) 0,8)
Zinsaufwendungen (100,6) (98,8)
Zinsergebnis (76,9) (75,5)

Die Zinsertrage erhohten sich im Vorjahresvergleich um
0,3 Mio. EUR auf 23,6 Mio. EUR. Die wesentliche Ursache
daflir waren hohere Bewertungsertrdage bei Derivaten, die
sich aus dem Wegfall einer Hedgebeziehung zwischen
einem Darlehen und dem zugeordneten Derivat im zwei-
ten Quartal 2013 ergaben. Diese Effekte wurden jedoch
groBtenteils durch geringere Ertradge aus Zinsderivaten
sowie geringere Ubrige Zinsertrage aufgrund des allgemein

niedrigen Zinsniveaus kompensiert.

Die Zinsaufwendungen erhohten sich auf 100,6 Mio. EUR.
Dieser Anstieg resultierte im Wesentlichen aus Zinsaufwen-
dungen fir die im Vorjahr emittierte Wandelanleihe. Dem

standen verringerte Bewertungs- und Zinsaufwendungen



fur Darlehen und Derivate sowie verringerte Zinsaufwen-
dungen fur Immobiliendarlehen gegenuber, die aus dem

ricklaufigen Zinsniveau bei variablen Darlehen resultieren.

Insgesamt ergab sich somit ein um 1,4 Mio. EUR niedrige-
res Zinsergebnis von -76,9 Mio. EUR.

Bereinigt um nichtzahlungswirksame Zinsaufwendungen
und -ertrdge sowie um einmalige Auszahlungen stellte sich

der Nettozahlungsabfluss flr Zinsen wie folgt dar:

BEREINIGTES ZINSERGEBNIS

01.01.- 01.01.-
Mio. EUR 31.12.2013 31.12.2012
Zinsertrag 23,6 23,3
Zinsaufwand (100,6) (98,8)
abzgl. Einzahlungen auf
Zinsforderungen der Vorjahre 0,1 0,0
abzgl. Effekte aus der Bewertung
der Darlehen 6,0 4,6
abzgl. Effekte aus der Bewertung
der Derivate (5,6) 2,4
abzgl. Diskontierung 0,3 0,9
abzgl. zahlungsunwirksame
Aufwendungen Wandelanleihe 3,0 0,8
abzgl. Zinsabgrenzungen fur
Derivate und Darlehen (1,4) (1,2)
abzgl. zahlungsunwirksame
Zinsforderungen (0,0 0,7)
Cashflow Nettozinsen (74,5) (68,8)
Vorfilligkeitsentschadigungen - 0,2
Cashflow Nettozinsen
(normalisiert) (74,5) (68,6)

Die normalisierten Zinsauszahlungen (Cashflow Nettozin-
sen) stiegen gegentiber dem Vorjahr um 5,9 Mio. EUR an,
da das Darlehensvolumen aufgrund der Portfolioankdufe

hoher lag als im Vorjahr und im Berichtsjahr Zinsen fur die

Wandelanleihe gezahlt wurden.

Die Gewinn- und Verlustrechnung stellt sich wie folgt dar:

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG UND KONZERNERGEBNIS

01.01.— 01.01.—
Mio. EUR 31.12.2013 31.12.2012
Ergebnis aus Vermietung und
Verpachtung 179,5 160,0
Ergebnis aus der VerauBerung von
als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien 4,0 9,6
Ergebnis aus der Bewertung von
als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien 20,6 76,4
Allgemeine und
Verwaltungsaufwendungen (54,2) (37,2)
Andere Ertrdge und Aufwendungen 0,0 57
Operatives Ergebnis (EBIT) 149,8 214,4
Ergebnis aus anderen Finanzanlagen 0,3 1,2
Zinsergebnis (76,9) (75,5)
Ergebnis vor Steuern vom
Einkommen und Ertrag 73,2 140,1
Steuern vom Einkommen und
Ertrag (13,2) 3,2
Konzernjahresiiberschuss 60,0 143,3

Insgesamt ergab sich ein Ergebnisriickgang des Konzern-
jahrestiberschusses um 83,3 Mio. EUR auf 60,0 Mio. EUR,
welcher im Wesentlichen aus dem geringeren Bewertungs-
ergebnis (55,8 Mio. EUR) und dem Anstieg der Verwal-
tungsaufwendungen (17,0 Mio. EUR) resultiert. Zudem war
das Konzernergebnis 2012 durch den Einmalgewinn aus
dem Verkauf der BWG von rd. 5,7 Mio. EUR ergebnisstei-
gernd beeinflusst.

Bereinigt um Sondereffekte lag der Riickgang des EBIT bei
42,0 Mio. EUR. Der Riickgang ergab sich aus dem niedrige-
ren Vertriebs- und Bewertungsergebnis. Gegenldufig wirkte

sich das héhere Vermietungsergebnis aus.

Gemal dem Bewertungsgutachten des unabhangigen
Immobilienbewerters CBRE ergibt sich fur das Immobilien-
portfolio der GSW im Geschéftsjahr 2013 ein Wertzuwachs
von insgesamt rund 54,1 Mio. EUR. Unter Berlicksich-
tigung der darin enthaltenen aktivierten Instandhal-

tungs- und Modernisierungsaufwendungen in Hohe von
33,5 Mio. EUR verbleibt ein reines Bewertungsergebnis von
rd. 20,6 Mio. EUR.
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Das Ergebnis aus anderen Finanzanlagen verminderte

sich gegenliber dem Vorjahr. Das Vorjahresergebnis war
durch den Einmalertrag einer Dividendenzahlung eines
friiheren Tochterunternehmens aus Vorjahren in Hohe von
1,1 Mio. EUR beeinflusst.

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag beinhalten laufen-
de Steueraufwendungen in Héhe von -0,1 Mio. EUR und
Aufwendungen aus latenten Steuern in Hohe von

13,3 Mio. EUR. Der Anstieg der latenten Steuern ergab sich
im Wesentlichen aus der Ubernahme durch die Deutsche
Wohnen und den damit zusammenhéngenden Effekten aus

dem Wegfall eines Teils der steuerlichen Verlustvortrage.

Als maBgebliche Kennzahl in der Immobilienwirtschaft wird
der FFO | aus dem EBIT abgeleitet:

BEREINIGTES EBITDA/FFO

01.01— 01.01.—
Mio. EUR 31.12.2013 31.12.2012
Operatives Ergebnis (EBIT) 149,8 214,4
Abschreibungen 0,5 0,8
Zeitwertbewertung von Investment

Properties (20,6) (76,4)
EBITDA 129,8 138,8
Aufwendungen fur

KapitalmaBnahmen 0,9 0,0
LTIP 1,2 2,5
Restrukturierungsaufwendungen 0,0 0,1
Projektaufwendungen 19,3 1,6
Akquisitionsaufwendungen 0,4 3,5
Gewinne/ Verluste aus dem

Abgang von Anteilen,

Sachanlagen und immateriellen

Vermogenswerten 0,0 5,7)
Vertriebsergebnis (4,0 (9,6)
Bereinigtes EBITDA 147,6 131,2
Cashflow Nettozinsen

(normalisiert) (74,5) (68,6)
Ergebnis aus anderen

Finanzanlagen 0,3 1,2
Cashflow Nettosteuern 1,6 0,4
FFO I (exkl. Vertriebsergebnis) 75,1 64,2
Kapitalisierter Modernisierungs-

und Instandhaltungsaufwand (33,5) (26,3)
AFFO (exkl. kapitalisierter

Modernisierungs- und

Instandhaltungsaufwand) 41,6 37,9
Vertriebsergebnis 4,0 9,6
FFO 1l (FFO I inkl.

Vertriebsergebnis) 79,1 73,8
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Der Anstieg des bereinigten EBITDA um 16,4 Mio. EUR
spiegelt im Wesentlichen das gegenliber dem Vorjahr ho-

here Vermietungsergebnis wider.

Die laufenden Zinsauszahlungen erhohten sich durch die
Ankéaufe planmaBig gegentiber dem Vorjahr, wodurch sich
ein hoherer Nettozahlungsmittelabfluss ergab. Bereinigt um
Zins- und Steuerauszahlungen lag der FFO | im Berichtsjahr
bei 75,1 Mio. EUR (2012: 64,2 Mio. EUR) und damit deut-

lich Gber dem Niveau des Vorjahres.

Die Kennzahl AFFO berlicksichtigt alle Investitionen in
den Immobilienbestand, die fortlaufend aus dem FFO |
verdient werden missen. Nach Abzug der kapitalisierten
Modernisierungs- und Instandhaltungsaufwendungen
vom FFO | ergab sich ein AFFO von 41,6 Mio. EUR (2012:
37,9 Mio. EUR).

Finanzlage

Kapitalstruktur

Ziel des Finanzmanagements ist die kontinuierliche
Gewdhrleistung eines produktaddquaten Risiko-Rendite-
Profils mit angemessenem Verschuldungsgrad. Gleich-
zeitig werden die bestehenden Finanzierungskonditionen
fortlaufend mit den Marktentwicklungen verglichen und
glinstige Refinanzierungsoptionen ausgenutzt, soweit dies
wirtschaftlich vorteilhaft ist.

Der Verschuldungsgrad (LTV) der GSW verringerte sich im
Geschaftsjahr 2013 wie folgt:

LOAN-TO-VALUE

Mio. EUR 31.12.2013 31.12.2012
Finanzverbindlichkeiten 1.862,9 1.967,5
Flussige Mittel (70,7) (167,7)
Nettoverschuldung 1.792,2 1.799,8
Als Finanzinvestition gehaltene

Immobilien 3.509,9 3.302,2
Zur VerduBerung gehaltene

Vermdgenswerte 26,4 45,3
Loan-to-Value Ratio 50,7% 53,8%




Die Verringerung des Verschuldungsgrads ergab sich aus dem Anstieg des Immobilienvermégens im Vergleich zu einer
leicht verminderten Nettoverschuldung. Die Reduktion der Verschuldung resultierte wesentlich aus der Wandlung der
Wandelanleihe von 181 Mio. EUR nominal durch den Anleihegldubiger Deutsche Wohnen AG. In diesem Zusammenhang

wurden rund 160 Mio. EUR Anleiheverbindlichkeiten durch die Ausgabe neuer Aktien in Eigenkapital gewandelt.

Im Geschéftsjahr 2013 hat die GSW ihre darlehensvertraglichen Verpflichtungen jederzeit erftillt. Die Falligkeitsstruktur

stellte sich wie folgt dar:

FALLIGKEITSSTRUKTUR DER FINANZVERBINDLICHKEITEN PER 31. DEZEMBER 2013

Nominal in Mio. EUR <1 Jahr 1 bis 5 Jahre > 5 Jahre Gesamt
Darlehen 67,9 1.075,2 812,6 1.955,7
Wandelanleihe 1,9 - - 1,9
Gesamt 69,8 1.075,2 812,6 1.957,6

Die Finanzverbindlichkeiten weisen insgesamt eine durch-

schnittliche Restlaufzeit von 9,6 Jahren auf.

Der fur die Finanzverbindlichkeiten gesicherte durchschnitt-
liche Konzernzinssatz betrdgt am 31. Dezember 2013 rund
3,6 %. Mehr als 99 % der Finanzverbindlichkeiten sind mit

Festzinsvereinbarungen oder mit Swaps zinsgesichert.

Dartber hinaus besteht eine Kreditlinie bei der Landesbank
Berlin, um kurzfristig finanzielle Mittel fiir Akquisitionen
nutzen zu kénnen. Per 31. Dezember 2013 wurde die Kre-

ditlinie nicht in Anspruch genommen.

Wesentliche Refinanzierungen wurden im abgelaufenen
Geschaftsjahr nicht durchgefthrt. Auch die Kreditkondi-
tionen blieben gegenliber dem Vorjahr im Wesentlichen

unverandert.

Investitionen

Im Geschéftsjahr 2013 erwarb der GSW-Konzern drei
Immobilienportfolios mit rund 3.100 Wohn- und Gewerbe-
einheiten. Das Investitionsvolumen inklusive Anschaffungs-
nebenkosten betrug rund 232,9 Mio. EUR und wurde im
Wesentlichen durch die im Geschaftsjahr 2012 emittierte

Wandelanleihe finanziert.

Zudem erfolgten Instandhaltungs- und Modernisierungs-
investitionen in den Immobilienbestand in Héhe von

54,8 Mio. EUR, die eigenfinanziert wurden.

Weitere Finanzierungsmittel generierte der Konzern aus
Desinvestitionen. VerduBert wurden Eigentumswohnungen
aus dem Privatisierungsbestand sowie die Nicht-Berliner
Objekte, die im Geschéftsjahr 2012 im Rahmen einer Ak-
quisition erworben wurden. Daraus flossen der Gesellschaft
nach Abzug von VerduBerungskosten und Sondertilgungen
auf die beliehenen Verkaufsobjekte Finanzmittel in Hohe
von netto 72,6 Mio. EUR zu.

Zum Bilanzstichtag bestanden keine wesentlichen offenen

Investitionsverpflichtungen.
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Liquiditat
Die Liquiditétslage stellt sich anhand der Kapitalflussrech-

nung wie folgt dar:

KAPITALFLUSSRECHNUNG

01.01.- 01.01.-
Mio. EUR 31.12.2013 31.12.2012
Cashflow aus laufender
Geschaftstatigkeit 451 25,5
Cashflow aus Investitionstatigkeit (146,1) (189,0)
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 4,0 268,6
Zahlungswirksame Verdnde-
rungen des Finanzmittelfonds 97,1) 105,1
Finanzmittelfonds am Anfang der
Periode 167,7 62,6
Finanzmittelfonds am Ende
der Periode 70,7 167,7

Der Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit stieg im Ver-
gleich zum Vorjahr um 19,6 Mio. EUR auf 45,1 Mio. EUR.
Dies resultierte in erster Linie aus dem gestiegenen Vermie-
tungsergebnis, war jedoch belastet durch die Zahlungsmit-
telabflisse fiir die Sonderaufwendungen zur Priifung des

Ubernahmeangebots.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit veranderte sich auf
-146,1 Mio. EUR. Die hohen Auszahlungen resultierten
maBgeblich aus dem Ankauf neuer Immobilienbestande
sowie aus Instandhaltungsinvestitionen (255,4 Mio. EUR).
Dem standen Nettoeinzahlungen aus der VerduBerung von
Wohnimmobilien in Héhe von 109,4 Mio. EUR gegenlber.

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit verringerte sich im
Berichtsjahr auf 4,0 Mio. EUR. Zurlickzuftihren war dies auf
die hohen Mittelzufliisse des Vorjahres, die aus der Kapital-
erh6hung und der Wandelschuldverschreibung resultierten.
Der Nettozahlungszufluss aus der laufenden Tilgung und
Refinanzierung von Darlehen betrug im Berichtsjahr rund
49,5 Mio. EUR. Dem stand die Dividendenauszahlung fur
das Geschéftsjahr 2012 gegenuliber (45,5 Mio. EUR), die
auf der Hauptversammlung am 18. Juni 2013 beschlossen

wurde.

Die Gesellschaft war im Geschaftsjahr 2013 jederzeit in der
Lage, ihren finanziellen Verpflichtungen nachzukommen.
Dartiber hinaus sind zum Zeitpunkt der Abschlusserstellung
keine kurzfristigen Liquiditadtsengpdsse erkennbar. Zum
Bilanzstichtag bestehen Verfligungsbeschrankungen auf
flissige Mittel in Hohe von 2,9 Mio. EUR.
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Vermdogenslage

In verklrzter Form stellt sich die Konzernbilanz wie folgt

dar:
BILANZ
Mio. EUR 31.12.2013 31.12.2012
Langfristige Vermogenswerte 3.526,5 3.324,0
Als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien 3.509,9 3.302,2
Andere langfristige
Vermdgenswerte 16,7 21,8
Kurzfristige Vermogenswerte 118,2 245,9
Forderungen und sonstige
Vermdgenswerte 211 32,8
Fltssige Mittel 70,7 167,7
Zur VerduBerung vorgesehene
Vermdgenswerte 26,4 45,3
Aktiva 3.644,8 3.569,9
Eigenkapital 1.656,9 1.440,4*
Langfristige Verbindlichkeiten 1.868,5 1.992,4
Finanzverbindlichkeiten 1.793,8 1.888,8
Andere Verbindlichkeiten 74,7 103,6*
Kurzfristige Verbindlichkeiten 119,4 137,0
Finanzverbindlichkeiten 69,1 78,7
Andere Verbindlichkeiten 50,3 58,4
Passiva 3.644,8 3.569,9

* Vorjahreszahl aufgrund der retrospektiven Anderungen des IAS 19
angepasst

Den wesentlichen Vermdgenswert des GSW-Konzerns mit
rd. 96,3 % der Bilanzsumme (2012: 92,5 %) stellen die als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien dar. Der Immobi-
lienbestand erhohte sich in erster Linie durch den Zugang
von rd. 3.100 Wohn- und Gewerbeeinheiten im Laufe

des Jahres 2013. Zudem ergaben sich Wertsteigerungen
der Immobilien im Geschaftsjahr 2013, welche durch ein
Wertgutachten des unabhéngigen externen Immobilienbe-
werters CBRE GmbH bestatigt wurden.

Durch die Immobilienankaufe erhthten sich die Darlehens-
verbindlichkeiten der GSW. Hingegen verringerten sich die
Verbindlichkeiten aus der Wandelschuldverschreibung, da
diese durch den Anleihegldubiger im Dezember 2013 mit
einem Nominalvolumen von 181 Mio. EUR gewandelt wur-
de. Insgesamt reduzierten sich die Finanzverbindlichkeiten
um 104,6 Mio. EUR.



Das Eigenkapital erhdhte sich zum Bilanzstichtag um insgesamt 216,5 Mio. EUR und wurde maRgeblich durch das

laufende positive Konzernergebnis sowie durch die Kapitalerh6hung im Zusammenhang mit der Wandlung der Wandel-

schuldverschreibung beeinflusst. Zudem trugen positive Bewertungseffekte bei Derivaten zu einer Erh6hung des Eigenka-

pitals bei. Eigenkapitalmindernd wirkte sich hingegen die Dividendenauszahlung flir das Geschaftsjahr 2012 in Hohe von
45,5 Mio. EUR im Juni 2013 aus. Die Eigenkapitalquote des GSW-Konzerns erhohte sich insgesamt deutlich von 40,3 %

auf 45,5 % zum 31. Dezember 2013.

Bereinigt um den negativen Fair Value der Finanzinstrumente sowie die darauf bestehenden latenten Steuern, die im ku-

mulierten tbrigen Eigenkapital (OCI ,,Other Comprehensive Income") erfasst sind, ergibt sich ein Anstieg des EPRA NAV

gegenliber dem Vorjahr. Aufgrund einer hoheren Aktienanzahl durch die Wandlung der Wandelanleihe hat sich der EPRA

NAV je Aktie leicht verringert:

NET ASSET VALUE

31.12.2013 31.12.2012

Effekt aus der

Austibung der
Mio. EUR unverwdssert ~ Wandelanleihe verwdssert unverwdssert
Eigenkapital 1.656,9 1.656,9 1.440,4*
Effekt aus der Austibung von Optionen, Wandelanleihen und anderen
Rechten am Eigenkapital 1,7 1,7
NAV 1.656,9 1.658,6 1.440,4
Fair Value der Finanzderivate (saldiert) 57,3 57,3 91,2
Latente Steuern (13,0) (13,0) (6,0)
EPRA NAV 1.701,2 1.702,9 1.525,6
Anzahl Aktien (in Mio.) 56,68 0,06 56,74 50,53
EPRA NAV je Aktie, EUR 30,02 30,01 30,19

* Werte retrospektiv aufgrund der Anderungen des IAS 19 angepasst

Nachtragsbericht

Mit Wirkung zum 31. Dezember 2013 haben Claus Wisser
(Vorsitzender des Aufsichtsrats), Dr. Jochen Scharpe (stell-
vertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats), Jan Bettink
und Veronique Frede ihre Aufsichtsratsmandate bei der

GSW niedergelegt.

Als Nachfolger wurden die Herren Uwe E. Flach, Dr. An-
dreas Kretschmer, Matthias Hlinlein und Helmut Ullrich

gerichtlich bestellt.

In seiner konstituierenden Sitzung am 15. Januar 2014 hat
der neu besetzte Aufsichtsrat die Vorstdnde der Deutsche
Wohnen AG, Michael Zahn und Lars Wittan, als weitere

Vorstandsmitglieder der GSW berufen. Gleichzeitig wurde

Michael Zahn zum neuen Vorstandsvorsitzenden (CEO)

ernannt. Weiterhin wurden Uwe E. Flach zum Vorsitzenden
des Aufsichtsrats und Dr. Andreas Kretschmer zum stellver-

tretenden Vorsitzenden des Gremiums gewdhlt.

Mit Wirkung vom 31. Januar 2014 ist der bisherige Co-CEO
Jérg Schwagenscheidt aus der GSW ausgeschieden.

Im Januar 2014 wurden 0,5 Mio. EUR der Wandelanleihe
auf Antrag der Anleihegldubiger zurlickerstattet. Anschlie-
Bend hat die GSW Immobilien AG am 11. Februar 2014
beschlossen, auch die noch ausstehenden Wandelschuld-
verschreibungen in Hohe von nominal 1,4 Mio. EUR gemaR
§ 4 Abs. 3 der Anleihebedingungen zum 13. Mérz 2014 zu

kiindigen und vorzeitig zurlickzuzahlen.
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Der Vorstand der GSW Immobilien AG hat am 19. Febru-
ar 2014 beschlossen, einen Antrag auf Widerruf der Zulas-
sung der Aktien zum Prime Standard zu stellen und in den
General Standard zu wechseln. Ferner wurde beschlossen,
einen Antrag auf Widerruf der Zulassung der Aktien an der

Borse Berlin zu stellen.

Die Vorstdande der Deutsche Wohnen AG und der

GSW Immobilien AG haben sich am 7. Marz 2014 jeweils
mit Zustimmung des Aufsichtsrats darauf geeinigt, einen
Beherrschungsvertrag zwischen der Deutsche Wohnen

AG als herrschendem Unternehmen und der GSW Immo-
bilien AG als beherrschtem Unternehmen vorzubereiten
und abzuschlieBen. Den auRenstehenden Aktionaren der
GSW Immobilien AG soll von der Deutsche Wohnen AG ein
Angebot auf Erwerb ihrer Aktien gegen Abfindung in Form
von neu auszugebenden Aktien der Deutsche Wohnen AG
gemacht und fur die Dauer des Vertrages eine Ausgleichs-
zahlung gewéhrt werden. Die endgliltige Ausgestaltung der
Abfindungsregelung und jahrlichen Ausgleichszahlung im
Vertrag werden die Unternehmen in Ubereinstimmung mit
den rechtlichen Anforderungen und auf Grundlage einer

Unternehmensbewertung festlegen.

Prognose-, Chancen- und Risiko-
bericht

Die GSW identifiziert fortlaufend Chancen zur Weiterent-
wicklung des Konzerns. Fir die Nutzung derartiger Chan-
cen mussen jedoch in der Regel auch Risiken eingegangen
werden. Zur Kontrolle von Risiken und Erkennung von
Chancen besteht bei der GSW ein konzernweites Risikoma-
nagementsystem (RMS), welches die Risiken und Chancen

in Bezug zu den wesentlichen Leistungskennzahlen setzt.
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Prognosebericht

Einhaltung der Vorjahresprognosen

Die im Lagebericht des Vorjahres dargestellten Prognosen
fur das Geschéftsjahr 2013 konnten eingehalten werden.
So ist etwa das Vermietungsergebnis durch Ankaufe,
Mietanhebungen und sinkende Leerstandsquoten ange-
stiegen und auch ein positives Bewertungsergebnis erzielt

worden.

Prognosen fiir das Geschiftsjahr 2014

Vermietungsergebnis

Der Vorstand erwartet einen Anstieg des Vermietungs-
ergebnisses auf eine Spanne zwischen 187 Mio. EUR und
192 Mio. EUR im Geschaftsjahr 2014.

Dazu werden vor allem die Immobilienankdufe aus dem
Geschaftsjahr 2013 beitragen, die erstmals ganzjéhrig in
das Ergebnis der GSW eingehen. Darliber hinaus erwarten
wir ein anhaltend positives Branchenumfeld im Jahr 2014,
welches sich in einer weiterhin hohen Wohnungsnachfrage
niederschlagen wird. Dies sollte sich positiv auf die Plane
der GSW zur weiteren Reduktion des Leerstands und der

Umsetzung von Mieterhéhungsspielrdumen auswirken.

Zinsergebnis

Aufgrund des angestiegenen Finanzierungsvolumens durch
die Ankdufe in den letzten Geschaftsjahren gehen wir

von einem niedrigeren Zinsergebnis in Hohe von 80 bis

85 Mio. EUR aus.

Wir erwarten in den kommenden 12 Monaten keinen
signifikanten Anstieg des Zinsniveaus. Zudem stehen im
kommenden Jahr lediglich geringe Darlehensvolumen zur
Refinanzierung und Prolongation an; mehr als 99 % des
Kreditbestands sind durch Festzinsvereinbarungen oder
Zinsderivate mit einem durchschnittlichen stichtagsbezoge-
nen Nominalzins von 3,6 % abgesichert. Insofern sehen wir

derzeit kein wesentliches Zinsanderungsrisiko.



Konzernergebnis

Das Konzernergebnis ist aufgrund vieler unvorhersehbarer
Sondereffekte nur duBerst schwer zu quantifizieren. Auf
Basis der o.g. Teilergebnisprognosen erwarten wir jedoch
einen deutlich ansteigenden Konzernjahrestberschuss fuir
das Geschéftsjahr 2014.

FFO I

Der Vorstand erwartet im Geschéftsjahr 2014 einen FFO
I von mindestens 80 Mio. EUR. Hierbei sind sich aus der
Ubernahme ergebende Synergien noch nicht vollstandig

berticksichtigt.

LTV
Der Vorstand erwartet einen LTV von rund 50 %, da keine
weiteren Refinanzierungsmafnahmen anstehen und eine

stabile Immobilienbewertung erwartet wird.

EPRA NAV

Auf Basis eines stabilen operativen Geschéfts und eines
steigenden Konzernjahrestiberschusses gehen wir von
einem leichten Anstieg des EPRA NAV aus.

Derzeit sind keine Effekte des laufenden Geschafts oder
anderweitige Sondereffekte, die den Zeitraum nach 2014
betreffen, erkennbar. Insofern kénnen keine Aussagen zu
wesentlichen Effekten nach dem Prognosezeitraum getrof-

fen werden.

Risikobericht

Risikomanagementsystem

Ziele und Strategie des Risikomanagements
Der Betrieb eines geeigneten und angemessenen Risikoma-
nagementsystems (RMS) ist ein wichtiges Element verant-

wortungsvoller Unternehmensfiihrung.

Ziel des RMS ist es, dass alle bestehenden und potenziellen
Unternehmensrisiken friihzeitig erkannt, analysiert, priori-

siert und an die zustandigen Entscheidungstrager kommu-

niziert werden, so dass MaBnahmen zur Risikobewdltigung
oder -prdvention ergriffen werden kénnen. Dadurch sollen
Schédden vermieden oder minimiert und der langfristige

Fortbestand des GSW-Konzerns gesichert werden.

Das Risikomanagementsystem ist mit allen Unternehmens-
bereichen verkntipft. Somit wird sichergestellt, dass Risiken
aus allen Unternehmensbereichen zeitnah identifiziert

und zentral durch den Risikomanager analysiert werden.
Im RMS werden die Risiken in Bezug zu den wesentlichen
Konzernkennzahlen anschaulich dargestellt und verdeutli-

chen somit eventuelle Auswirkungen.

Um die Funktionsfdhigkeit des RMS zu gewdahrleisten,

gelten folgende Grundsétze:

¢ Das Risikomanagementhandbuch ist die konzernweite
Grundlage des RMS, steht jedem Mitarbeiter im Intranet
zur Verfligung und wird fortlaufend aktualisiert

¢ Risikomanagement ist Bestandteil des Geschaftsalltags
und wird unternehmensweit gelebt

¢ Risikomanagement ist ein permanenter Prozess zur Iden-
tifizierung, Bewertung, Steuerung, Uberwachung und
Berichterstattung aller wesentlichen Risiken

e Die Mitarbeiter sind im Hinblick auf das Risikobewusst-
sein sensibilisiert und aufgefordert, unverztiglich neue
oder gednderte potenzielle Risiken an ihre Fithrungskraft

oder den Risikomanager zu melden

Auf Basis einer vierteljdhrlichen Risikoinventur (Risikoab-
frage) werden alle Risiken des Konzerns erfasst. Das Ziel
dieser Inventur besteht in der Erfassung und Aktualisierung
aller Risiken und RisikobewadltigungsmaBnahmen. Dabei
werden alle identifizierten Risiken durch die Bereichsleiter
plausibilisiert und fortlaufend an den Risikomanager kom-

muniziert.

Zudem besteht auBerhalb der vierteljahrlichen Risikobe-
richterstattung eine sofortige Meldepflicht fir wesentliche
Veranderungen der Risikolage. Auf Basis der Risikomel-
dungen erstellt der Risikomanager einen aktualisierten
Bericht und setzt den Vorstand in Kenntnis. Zudem erhalt
der Aufsichtsrat zu jeder seiner Sitzungen umfangreiche

Informationen zu allen relevanten Risikoentwicklungen
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des Konzerns. Somit wird sichergestellt, dass alle Entschei-
dungsorgane der Gesellschaft jederzeit Kenntnis tber alle

wesentlichen Konzernrisiken haben.

Die GSW unterliegt als kapitalmarktorientierte Aktienge-
sellschaft der gesetzlichen Pflicht, die Funktionsfahigkeit
des Risikofriiherkennungssystems durch einen Abschluss-
prifer prufen zu lassen. Die Funktionsweise wurde im

Berichtsjahr erneut ohne Beanstandungen bestéatigt.

Einzelrisiken des Unternehmens

Wie jedes Unternehmen ist die GSW allgemeinen Markt-
und speziellen Geschéfts- und Branchenrisiken ausgesetzt.
Folgende Risiken wurden durch die Gesellschaft identifi-
ziert. Auf eine Quantifizierung des Risikos wurde verzich-
tet, sofern diese auch fur interne Steuerungszwecke nicht
vorgenommen wurde oder die Angabe fiir den Adressaten

nicht wesentlich ist.

Makroékonomische und strategische Risiken
Makrodkonomische Risiken ergeben sich potentiell aus
weltwirtschaftlichen Krisen, die sich je nach Verlauf auch
negativ auf die GSW auswirken konnen. Dies konnte zum
Beispiel die Refinanzierungsmaoglichkeiten an den inter-
nationalen Kapitalméarkten erschweren oder die Inflation

negativ beeinflussen.

Zudem besteht das inhdrente Risiko, dass veranderte
Markttrends am Immobilienmarkt nicht friihzeitig erkannt
werden. So kénnte sich zum Beispiel die demografische
Entwicklung insoweit verandern, dass die GSW gegebe-
nenfalls keine addquaten Wohnungsangebote im jeweiligen

Wohnsegment unterbreiten kann.

Rechtliche Risiken

Rechtliche Risiken kénnen aus der Nichtbeachtung rechtli-
cher Vorschriften, der Nichtumsetzung neuer und geén-
derter Gesetze, der Nichteinhaltung von Vertragen oder
dem Missmanagement von Versicherungen entstehen und
potenziell zu Vermégensschaden fithren. Im Rahmen der
Akquisition von Portfolien bestehen zum Beispiel Haftungs-

risiken, die im Ergebnis zu Verlusten fithren kénnen.
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Steuerliche Risiken

Die Geschaftstatigkeit der GSW unterliegt den steuerlichen
Rahmenbedingungen in Deutschland, die sich nachteilig
verdndern kénnen. Es ist moglich, dass die GSW nach
Betriebspriifungen der Konzerngesellschaften zusatzliche
Steuern entrichten muss. Fir die Jahre nach 2008 sind die

Betriebspriifungen noch nicht abgeschlossen.

Die GSW unterliegt den Regelungen zur Zinsschranke, wel-
che die steuerliche Abzugsfahigkeit von Zinsaufwendun-
gen im Rahmen der steuerlichen Einkommensermittlung
beschrédnkt. Es ist nicht ausgeschlossen, dass in der Zukunft
steuerliche Belastungen aus diesen Regelungen resultieren
konnen, da dies bisher bei der GSW noch nicht Gegenstand

von Betriebspriifungen war.

Weiterhin kénnen durch die Veranderung der Anteilseigner-
und Organisationsstruktur der GSW ggf. Grunderwerb-
steuern ausgeldst werden oder steuerliche Verlustvortrage

untergehen.

IT-Risiken

Aufgrund der hohen Prozessautomatisierung und IT-Unter-
stlitzung stellt ein Ausfall des IT-Systems ein hohes Risiko
fur den GSW-Konzern dar. Zur Steuerung und Minimie-
rung des Ausfallrisikos setzt die GSW deshalb spezialisierte
externe Dienstleister ein. Die Systeme sowie Notfall- und
Krisenprozesse im zentralen Rechenzentrum werden zudem

fortlaufend Uberpruft.

Die identifizierten und umgesetzten MaBnahmen haben
wesentlich dazu beigetragen, die Stabilitatsrisiken fiir kri-
tische Prozesse der GSW zu minimieren. Zusétzlich hat die
GSW auf Basis einer neuen Sicherheitsrichtlinie Projekte zur
weiteren Optimierung der Sicherheitsstandards gestartet

und entsprechende Prozesse etabliert.

Personalrisiken

Die Professionalitat, die Expertise und das Engagement der
Mitarbeiter sind zentrale Erfolgsfaktoren fur die Erreichung
der Unternehmensziele. Es besteht insofern das Risiko,
durch ungewollte Fluktuation wichtiges Know-how zu
verlieren. Diesem Risiko begegnet die GSW durch eine

fordernde Personalpolitik, die den Mitarbeitern Zufrieden-



heit, Eigenverantwortung und Entwicklungsperspektiven
ermoglicht. Zentrale Elemente der Personalpolitik sind zu-
dem eine faire und leistungsgerechte Vergiitung, die aktive
Férderung der individuellen Entwicklung sowie eine starke
Ausrichtung zur Integration von Beruf und Familie. Derzeit
lasst die geringe Mitarbeiterfluktuation bei der GSW Im-
mobilien AG eine enge Mitarbeiterbindung erkennen.

Marktrisiken

Verschlechterungen der allgemeinen Wirtschafts- und
Geschaftslage in Deutschland und insbesondere in Berlin
kdnnen die Ertragslage und Liquiditat der GSW negativ be-
einflussen (Ertragsrisiken). So kénnen Konjunktureinbriiche
und steigende Arbeitslosenzahlen zu einem Riickgang der

Wohnungsnachfrage und des Kaufinteresses fiihren.

Daraus kénnten der GSW wesentliche Ertragsrisiken
erwachsen, die den Geschéftsverlauf beeinflussen — unter
anderem ein geringerer Anstieg der Neuvermietungsmie-
ten, eine Verzdgerung der Mietpreisentwicklung bei Be-
standsmieten, Erhohungen des Leerstands, ein Anstieg der

Mietausfalle sowie ein Rickgang der Wohnungsverkaufe.

Auch die Folgen der derzeitigen politischen Debatte um
die Begrenzung von Mieterhthungsspielrdumen kénnen
negativen Einfluss auf die zukiinftige Entwicklung unserer
Mieten haben.

Die GSW tritt dem Mietentwicklungsrisiko seit Mai 2013
durch den Abschluss von Staffelmietvereinbarungen entge-
gen. Neuvermietungen im preisfreien Segment erfolgen in
der Regel mit der Vereinbarung einer jdhrlichen Mietanhe-
bung um 0,20 EUR/m?2 auf die monatliche Nettokaltmiete
Uber einen Zeitraum von bis zu acht Jahren.

Dem Leerstands- und Neuvermietungsrisiko begegnet
die GSW in erster Linie durch gezieltes Vermietungsmar-
keting. Weiterhin werden die Wohnungen durch gezielte
Instandhaltungs- und VerbesserungsmaBnahmen in einem

attraktiven Zustand gehalten.

Das Mietausfallrisiko wird bereits vor Abschluss eines
Mietvertrags durch vom Mieter zu erbringende Boni-

tatsnachweise verringert. Sollten Mieter spéter in wirt-

schaftliche Notlagen geraten, versucht die GSW durch die
Zusammenarbeit mit Mietschuldnerberatungsstellen zu
unterstiitzen. Zudem besteht bei Notlagen des Mieters die
Moglichkeit, Mittel aus einem von der GSW eingerichteten

Mietersozialfonds in Anspruch zu nehmen.

Das Verkaufsrisiko wird durch die Zusammenarbeit mit ei-
nem externen Dienstleister verringert. Der Vertrieb erfolgt
durch ein spezialisiertes Unternehmen, mit dem im Rahmen
eines Dienstleistungsvertrags bestimmte Absatzmengen
und marktgerechte MindestverdauBerungswerte festgelegt
worden sind. Flr den Fall, dass diese Absatzmengen nicht
erreicht werden, hat der Dienstleister Strafzahlungen an die
GSW zu entrichten.

Die GSW ist grundsatzlich einem Zinsanderungsrisiko
ausgesetzt, wodurch sich Zinserhdhungen bei variabel ver-
zinslichen Darlehen ergebnismindernd auswirken kénnen.
Dieses Risiko ist jedoch durch den Einsatz von Zinssiche-

rungsinstrumenten fast vollstdndig abgedeckt.

Portfoliorisiko

Portfoliorisiken konnen sowohl einzelne Objekte als auch
das gesamte Portfolio betreffen. Auf Objektebene kénnen
dies beispielsweise Instandhaltungsversdumnisse, Schaden
oder Altlasten sein, die hohe Instandhaltungs- und Sanie-
rungsaufwendungen erfordern. Auf Portfolioebene konnen
beispielsweise Risiken durch die Verschlechterung der
Wohnlage entstehen, die zu einer erschwerten Vermietbar-

keit und Wertminderungen fihren kénnen.

Die GSW wirkt diesen Portfoliorisiken durch eine Reihe
von MaBnahmen entgegen, um den Werterhalt und die
Fortentwicklung des Portfolios sicherzustellen:

¢ Die Instandhaltungsstrategie der GSW basiert auf der
zustandsbasierten Bewertung aller Objekte und dar-
aus abgeleiteten wertorientierten MaBnahmen, die die
Objekte in einem vermietbaren und attraktiven Zustand
halten.

e Zudem ist das Immobilienportfolio der GSW im Hin-
blick auf die einzelnen Lagen breit risikodiversifiziert. Es
befindet sich in allen Berliner Bezirken mit Ausnahme von
Marzahn-Hellersdorf und besteht aus einem ausgewoge-
nen Verhdltnis aller Baualtersklassen.
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e Dariiber hinaus setzt sich die GSW in vielseitigem
Engagement sozial in ihrem Wohnungsbestand ein und
engagiert sich auch als kultureller Verantwortungstrager.
Damit will die GSW langfristig eine Mieterkundschaft
halten und gewinnen, die sich nachhaltig positiv auf das

Immobilienportfolio auswirkt.

Die positive Wertentwicklung des Immobilienbestands in
den vergangenen Geschaftsjahren bestétigt die Erfolge

dieser MalRnahmen.

Akquisitions- und Investitionsrisiken

Es konnen sich Risiken flr die Entwicklung der Unterneh-
mensergebnisse ergeben, wenn sich die akquirierten Port-
folios nicht wie gewiinscht entwickeln und sich geplante
Mietsteigerungen oder Reduzierungen des Leerstands nicht
umsetzen lassen. Bei Share Deals konnen zudem tbernom-
mene steuerliche Risiken aus Vorjahren das Ergebnis be-
einflussen. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die
Integration erworbener Portfolios einen héheren Integrati-
onsaufwand erfordert als geplant oder dass sich erwartete

Synergieeffekte nicht wie gewlinscht realisieren lassen.

Diese Risiken versucht die GSW bereits im Ankaufsprozess
durch eine umfassende Due Diligence unter Einbeziehung
von Rechtsanwidlten, Steuerberatern und technischen
Sachverstdndigen zu minimieren. In der Regel wirken sich
Ubernommene Risiken kaufpreismindernd bei Erwerb aus,
so dass die GSW tatsachlich nur die Risiken tibernimmt, die

ab Nutzen- und Lastenwechsel entstehen.

Darliber hinaus besteht das Risiko, dass bei gréleren
Instandsetzungs- und Modernisierungsmafnahmen
Kostenlberschreitungen entstehen oder die geplanten
Fertigstellungstermine nicht eingehalten werden kénnen.
Dies kann das Vermietungsergebnis voribergehend negativ
beeinflussen. Derzeit ist der Eintritt derartiger wesentlicher

Risiken nicht erkennbar.

Regulatorische Risiken

Auch regulatorische Entscheidungen der Politik konnen die
Ergebnislage der GSW beeinflussen. Etwa kdnnte die Fest-
legung pauschaler Mietobergrenzen dazu fiihren, dass sich

das Unternehmensergebnis langsamer entwickelt als derzeit
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geplant. Angesichts der anhaltenden politischen Debatte
in Berlin ist derzeit nicht abzuschétzen, welche regulato-
rischen MaBnahmen eingesetzt werden und wie sich dies

quantitativ auf die Entwicklung der GSW auswirken wird.

Gesamtbild der Risikolage

Unter allen beschriebenen Risiken stufen wir das Portfolio-
risiko sowie das Akquisitionsrisiko und damit verbundene
steuerliche Risiken im Rahmen von Share Deals als die we-
sentlichen Risiken ein. Die Gesamtrisikolage hat sich im Ge-
schéftsjahr 2013 nicht wesentlich gegentber den Vorjahren
verdndert. Zudem haben sich keine bestehenden Risiken
weiter herausgebildet oder derart konkretisiert, dass eine
seridse Quantifizierung moglich ist. Auch im Hinblick auf
die getroffenen Gegenmafnahmen stufen wir die Risiken
insgesamt als moderat und beherrschbar ein. Nach unserer
Einschatzung bestehen derzeit zudem keine konkreten Risi-

ken, die den Fortbestand des Unternehmens gefahrden.

Chancen der zukiinftigen Entwicklung

Die GSW hat sich in den vergangenen Jahren erfolgreich
unter den groBen deutschen Immobilienunternehmen
etabliert. Durch erfolgreiche Finanzierungsmafnahmen wie
die CMBS-Refinanzierung, den Borsengang, die Kapitaler-
hohung oder die Begebung der Wandelanleihe sowie durch
verschiedene Immobilienakquisitionen mit teils komplexen
Strukturen hat das Management des Konzerns seine Ex-
pertise bewiesen und sich weiterentwickelt. Somit sind wir
iberzeugt, auch zukiinftig und nach der Ubernahme durch
die Deutsche Wohnen AG unsere Expertise und unsere
gute Reputation sowohl auf dem Immobilien- als auch dem
Kapitalmarkt wertsteigernd einsetzen zu kénnen. Dazu
zdhlt insbesondere unser Know-how im Hinblick auf eine

effiziente Wohnungsbewirtschaftung.

Weiterhin sehen wir Chancen in der Wertentwicklung
unseres Immobilienportfolios. Mit unserem breit diversifi-
zierten Immobilienbestand in Berlin und der klaren Fokus-
sierung auf das Geschéftsfeld Wohnen sehen wir auf Basis
einer anhaltend positiven Entwicklung des Berliner Immobi-

lienmarkts weiteres Wertsteigerungspotential.



Dariiber hinaus unterstiitzt die derzeit hohe Nachfrage
nach Berliner Immobilien unsere Bemiihungen im Hinblick
auf Mietsteigerungen und die weitere Absenkung des Leer-
stands. Dies schldgt sich in héheren Umsatzerldsen und

somit in einer Verbesserung der Ertragslage nieder.

Zudem sehen wir Chancen in der Steigerung der Effizienz
der Wohnungsbewirtschaftung. Diese kdnnen durch weite-
re Immobilienankiufe realisiert werden, da mit der beste-
henden Organisationsplattform wachsende Immobilienbe-
stande mit nahezu konstanter Mitarbeiteranzahl betreut
werden kénnen und somit die Verwaltungskosten je Einheit
sinken (Skaleneffekte).

Wesentliche Verdnderungen der Chancen gegentber dem
Vorjahr ergeben sich aus der Ubernahme durch die Deutsche
Wohnen AG und den damit verbundenen Synergiepotentia-

len von bis zu 25 Mio. EUR jahrlich im Gesamtkonzern.

Insgesamt schétzt die GSW die Chancen und Risiken als
ausgeglichen ein.

IKS und Risikomanagementsystem
bezogen auf den Konzernrechnungsle-
gungsprozess

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 Wirdigung sowie der Erfas-
sung und Darstellung aller Geschaftsvorfélle in der Rech-
nungslegung der GSW. Dies gilt sowohl fuir den Konzernab-
schluss als auch flir die Einzelabschlusse 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 konzerniiber-

greifenden Rechnungslegungsprozesse konnen wie folgt

zusammengefasst werden:

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

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

¢ Bei rechnungslegungsrelevanten Prozessen wird das Vier-
Augen-Prinzip angewendet.

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

e Funktionen des Konzernrechnungslegungsprozesses sind
eindeutig zugeordnet.

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

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 regelmaRBig anhand von Stichproben und
Plausibilitatskontrollen sowie durch manuelle Kontrollen
und die eingesetzte Software tberpruft.

e Wesentliche rechnungslegungsrelevante Prozesse
unterliegen regelméRigen analytischen Prifungen. Das
bestehende konzernweite Risikomanagementsystem wird
kontinuierlich an aktuelle Entwicklungen angepasst und
fortlaufend auf seine Funktionsféhigkeit Gberprift.

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

hinterfragen die Abschliisse kritisch.
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Risikoberichterstattung tber die
Verwendung von Finanzinstrumenten

Es erfolgt eine regelmaBige Risikoberichterstattung tiber
die konzernweiten Finanzinstrumente. Ziel des Risiko-
managements ist das frihzeitige Erkennen bestehender
und potenzieller Risiken, die im Zusammenhang mit den
Finanzinstrumenten entstehen kdnnen. Dies sind in erster
Linie zinsbedingte Cashflow-Risiken, Ausfallrisiken und

Liquiditatsrisiken.

Bei variabel verzinslichen Darlehen besteht das Risiko stei-

gender Zinsen, sobald das allgemeine Zinsniveau ansteigt.

Das Zinsdanderungsrisiko wird als gering eingeschatzt,

da 99 % des Kreditbestands zinsgesichert (Festzins und
Zinsswaps) sind. Zur Optimierung der Zinsstrategie wurde
ein Zinsmanagement nach der Value-at-Risk-Methode im-
plementiert. Hieraus abgeleitete Handlungsempfehlungen

werden in die Planung einbezogen.

Ausfallrisiken in Bezug auf vergebene Darlehen innerhalb
des GSW-Konzerns werden als gering eingeschdtzt. Da die
Kreditnehmer Gesellschaften des Konzerns sind, mit denen
teilweise Beherrschungs- und Ergebnisabflihrungsvertrage
bestehen, ist die GSW jederzeit liber die wirtschaftliche
Situation der Kreditnehmer informiert.

Es bestehen Liquiditatsrisiken, wenn Banken auslaufende
Darlehensvertrage nicht oder nur zu schlechteren Konditi-
onen prolongieren. Dies kann zu vorlibergehend teureren
Zwischenfinanzierungen fiihren und damit das Zinsergebnis
negativ beeinflussen. Derzeit schitzt die GSW dieses Risiko
jedoch als gering ein, da die gewichtete durchschnittliche
Kreditlaufzeit zum Stichtag rund 9,6 Jahre betragt. Per

31. Dezember 2013 betrdgt das Refinanzierungsvolumen
der GSW rund 1.957,6 Mio. EUR (nominal), wovon im Jahr
2014 rund 70 Mio. EUR féllig werden.

Weiterhin bestehen bei rund 75 % der Darlehensvertra-
ge (Anteil Restkapital Darlehen mit Covenants am Ge-
samtdarlehensvolumen) Vertragsbedingungen (Financial
Covenants), die auf die Einhaltung bestimmter Kennzahlen
abzielen. Bei Nichteinhaltung kann die Bank unter be-

stimmten Voraussetzungen den Darlehensvertrag kiindigen
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oder eine Heilung verlangen. Auch in einem solchen Fall
konnen sich theoretisch kurzfristige Liquiditatsbelastungen
ergeben. Momentan wird dies jedoch als sehr unwahr-

scheinlich eingeschatzt.

Die Berichtsverpflichtungen aus Loan Compliance wurden
im Jahr 2013 gegentiber den Banken vollumfanglich erfullt.
Bei unverdnderten Rahmenbedingungen ist eine Nichtein-
haltung der Covenants wesentlicher Kreditvertrage nicht

erkennbar.

Wesentliche Liquiditatsrisiken aus der im Geschéftsjahr
2012 emittierten Wandelanleihe bestehen insbesondere
seit der Wandlung des GroBteils durch den neuen Anleihe-
glaubiger Deutsche Wohnen nicht mehr. Es verbleibt am
Bilanzstichtag eine nichtgewandelte Restanleihe in Hohe
von nominal 1,9 Mio. EUR, die durch die GSW auf Grund
der Geringfugigkeit des ausstehenden Nennbetrags vorzei-
tig gektindigt und zum Nennbetrag zuztglich aufgelaufener

Zinsen zuriickgezahlt werden kann.

Die komplexe Konzernstruktur der GSW erfordert einen
hohen Steuerungsaufwand im Hinblick auf die Konzernli-
quiditat, um die operative Geschéftstatigkeit zu gewdhrleis-
ten. Zudem kdnnen steigende Leerstdnde, Kostensteigerun-
gen oder unerwartete Ausgaben negativen Einfluss auf die

freie Liquiditat haben.

Deshalb erfolgt eine konzernweite Koordination der Liqui-
ditét aller Gesellschaften innerhalb des GSW-Konzerns.
Eine rollierende Liquiditatsplanung, die unterjéhrig auf der
Grundlage aktueller Forecasts angepasst wird, gibt eine
detaillierte Vorschau auf die erwarteten monatlichen Zah-
lungsstrome. In wochentlichen Cash-Management Reports
erfolgen Plan/Ist-Analysen mit einer Berichterstattung zu
den getatigten Anlagegeschéaften. Liquiditatsiberwachung
und Gelddisposition erfolgen téglich und werden durch
eine integrierte Softwareanwendung unterstiitzt. Somit ist
eine taggenaue Liquiditatssteuerung auf Basis tagesaktuel-

ler Cashflows moglich.



Ubernahmerelevante Angaben

Als kapitalmarktorientierte Gesellschaft im Sinne des
§ 264d HGB ist die GSW verpflichtet, zusatzliche Angaben
nach § 315 Abs. 4 HGB zu machen.

Fur die Angaben zur Zusammensetzung des gezeichneten

Kapitals verweisen wir auf das Kapitel Eigenkapital im Kon-
zernanhang der GSW. Stimmrechts- oder Ubertragungsbe-
schrankungen bestehen nicht und sind dem Vorstand nicht

bekannt.

Zum 31. Dezember 2013 betrug der direkte Stimmrechts-
anteil der Deutsche Wohnen AG, Frankfurt, mehr als zehn
Prozent (92,02 %).

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen,

bestehen nicht.

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

Beschlussfassung abgegebenen Stimmen.

Am 31. Dezember 2013 bestehen folgende Befugnisse zur
Aktienausgabe oder Riickerwerb:

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats bis zum 17. Juni 2018 (einschlieBlich) das
Grundkapital der Gesellschaft durch Ausgabe von bis zu
17.000.000 neuen auf den Inhaber lautenden Stlckaktien
gegen Bar- und/ oder Sacheinlagen einmalig oder mehr-
mals um insgesamt bis zu EUR 17.000.000,00 zu erh6hen.

Der Vorstand ist mit Beschluss der Hauptversammlung
vom 18. Juni 2013 erméchtigt, bis zum 17. Juni 2018
(einschlieBlich) 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
EUR 350.000.000,00 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 Sttickaktien
der GSW Immobilien AG mit einem anteiligen Betrag des
Grundkapitals von insgesamt bis zu EUR 7.500.000,00
(Bedingtes Kapital 2013) zu gewdahren.

Durch die Wandlung der Wandelschuldverschreibung am
23. Dezember 2013 und die daraufhin erfolgte Lieferung
von 6.150.646 jungen GSW-Aktien wurde bereits ein
Teil des Bedingten Kapitals 2013 von EUR 1.098.015,00
verbraucht. Damit betrdgt das Bedingte Kapital 2013 per
31. Dezember 2013 EUR 6.401.985,00.

Der Vorstand ist ermdchtigt, bis zum 17. Marz 2016 eigene
Aktien bis zu insgesamt 10 % des Grundkapitals zu erwer-

ben.

Im Falle eines Kontrollwechsels im Zusammenhang mit
einem Ubernahmeangebot werden keine bestehenden
Vereinbarungen aus Unternehmensvertragen der GSW
bertihrt. Wesentliche wirtschaftliche Folgen wiirden sich
aus Change of Control-Klauseln in Darlehensvertragen

nicht ergeben.

Entschaddigungsvereinbarungen mit dem Vorstand oder Ar-
beitnehmern im Falle von Ubernahmeangeboten bestehen
nicht. Fir die Vereinbarungen zur vorzeitigen Beendigung
der Tatigkeit von Vorstandsmitgliedern wird auf den Vergii-

tungsbericht verwiesen.
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Erklarung zur Unternehmensfiih-
rung gemal § 289a HGB

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

seite www.gsw.de veroffentlicht.

Schlusserklarung gemaf § 312
Abs. 3 AktG

Der Vorstand erklért hinsichtlich der Beziehungen zu den
Unternehmen der Deutsche Wohnen Gruppe als verbun-
denem Unternehmen gemaR § 312 AktG, dass die Gesell-
schaft nach den Umstanden, die in dem Zeitpunkt bekannt
waren, in dem das jeweilige Rechtsgeschaft vorgenommen
wurde, bei jedem Rechtsgeschift eine angemessene Ge-

genleistung erhielt.

Im Berichtsjahr wurden MaRnahmen auf Veranlassung oder
im Interesse der Deutsche Wohnen AG oder ihrer verbun-

denen Unternehmen nicht getroffen oder unterlassen.

Hinsichtlich der Beziehungen zu den weiteren verbundenen
Unternehmen erklart der Vorstand gemaR § 312 AktG,
dass im Berichtszeitraum 2013 keine berichtspflichtigen

Vorgénge vorgelegen haben.
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Vergiitungsbericht

Der Vergiitungsbericht erldutert entsprechend den ge-
setzlichen Vorschriften und den Empfehlungen des Deut-
schen Corporate Governance Kodex in der Fassung vom
13. Mai 2013 die Grundztige des Vergtlitungssystems fur
Vorstand und Aufsichtsrat der GSW Immobilien AG sowie
die Verglitung der einzelnen Mitglieder von Vorstand und
Aufsichtsrat. Der Vergiitungsbericht ist Bestandteil des
Lageberichts.

Verglitungssystem des Vorstands

Das Vergltungssystem des Vorstands und die Vergiitung
der einzelnen Vorstandsmitglieder werden vom Aufsichtsrat
auf Vorschlag des Prasidiums festgelegt und regelmaRig
Uberpruft. Die Vergltung der Vorstandsmitglieder soll

sich an der marktiiblichen Vergltung in vergleichbaren
Unternehmen sowie an der wirtschaftlichen Lage und den
zukUnftigen Ertragsaussichten der GSW Immobilien AG
orientieren. Daruber hinaus soll sie die grundsétzliche
Vergitungsstruktur der Gesellschaft berticksichtigen und

ist zudem auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung

auszurichten.

Die Gesamtvergltung der Vorstandsmitglieder setzt sich
zusammen aus einer festen Grundvergiitung und zwei
variablen Vergiitungskomponenten, der jahresbezogenen
erfolgsabhédngigen Vergltung (Short Term Incentive, STI)
und der erfolgsabhdngigen Vergltung mit mehrjdhriger
Bemessungsgrundlage (Long Term Incentive, LTI). Daneben
werden den Mitgliedern des Vorstands sonstige Sachleis-

tungen gewahrt.

Zusammensetzung des Vorstands im Geschifts-
jahr 2013

Herr Thomas Zinndcker schied zum 15. April 2013 als Vor-
standsvorsitzender aus dem Vorstand der GSW Immobili-
en AG aus. Herr Dr. Bernd Kottmann war ab dem 16. Ap-
ril 2013 bis zur Aufhebung seines Vorstandsdienstvertrags
zum 15. Juli 2013 Vorstandsvorsitzender der Gesellschaft.

Am 23. August 2013 ernannte der Aufsichtsrat der Ge-
sellschaft die amtierenden Vorstandsmitglieder Herrn Jorg
Schwagenscheidt und Herrn Andreas Segal zu gleichbe-
rechtigten Co-Vorsitzenden des Vorstands. Die vertragli-

chen Vergltungen wurden dabei nicht gedndert.

Feste Grundvergiitung

Die Grundverglitung der Vorstandsmitglieder besteht aus
einem festen Betrag, der in zw0lf gleichen monatlichen
Raten ausgezahlt wird. Die feste Jahresgrundvergiitung
betrug fur die Vorstandsmitglieder Jorg Schwagenscheidt
und Andreas Segal jeweils EUR 395.000,00 pro Jahr.

Die Vorstandsdienstvertrage der im Geschaftsjahr 2013
ausgeschiedenen Vorstandsvorsitzenden Herrn Thomas
Zinnocker und Herrn Dr. Bernd Kottmann sahen jeweils
eine feste Jahresgrundverglitung von EUR 490.000,00
vor. Die jahrlichen Zahlungen erfolgen zeitanteilig, falls die
Organstellung des Vorstandsmitglieds nicht wahrend des

gesamten Geschéftsjahrs bestanden hat.

Jahresbezogene erfolgsabhingige Vergiitung

(Short Term Incentive)

Neben der Grundvergiitung erhalten die Mitglieder des
Vorstands eine jahresbezogene erfolgsabhangige Ver-
gutung, die im Einklang mit der kurzfristigen Unterneh-
mensentwicklung die Leistung des Vorstandsmitglieds im
jeweils abgelaufenen Geschaftsjahr belohnt. Die Hohe der
jahresbezogenen erfolgsabhangigen Verglitung bemisst
sich grundséatzlich danach, inwieweit die fiir das betref-
fende Geschéftsjahr zwischen dem Aufsichtsrat und dem
jeweiligen Vorstandsmitglied in einer Zielvereinbarung
schriftlich festgelegten Jahresziele erreicht wurden. Als Zie-
le werden zum einen ein einheitlich fiir alle Vorstandsmit-
glieder bestimmter Zielwert fur den AFFO (Adjusted Funds
from Operations), zum anderen zwei individuelle Ziele fur
jedes Vorstandsmitglied festgelegt. Auf den AFFO-Zielwert
entfallen 60 %, auf die Erreichung der davon unabhéngigen
individuellen Ziele 40 % des hochstens erreichbaren Short
Term Incentive. Fir die individuell vereinbarten Ziele wird
in der Zielvereinbarung eine sechsstufige Skala mit den
Zielerreichungsgraden 0 %, 50 %, 75 %, 100 %, 110 %

und 120 % definiert, mit linearem Anstieg des erreichbaren
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Betrags. Fur 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 jahresbezogene erfolgsabhédngige Ver-

gltung nicht weiter an.

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

Grad der Zielerreichung fiir jede einzelne ZielgroRe.

Die jahresbezogene erfolgsabhédngige Verglitung (Short
Term Incentive) war fur die Vorstandsmitglieder

Jorg Schwagenscheidt und Andreas Segal im Berichtsjahr
auf hochstens EUR 237.000,00 brutto begrenzt (Cap).
Die Vorstandsdienstvertrage der im Geschaftsjahr 2013
ausgeschiedenen Vorstandsvorsitzenden Herrn Thomas
Zinnocker und Herrn Dr. Bernd Kottmann sahen jeweils
eine Begrenzung des Short Term Incentive auf héchstens
EUR 294.000,00 brutto vor.

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

nicht wahrend des gesamten Geschaftsjahrs bestanden hat.

Erfolgsabhdngige Vergiitung mit mehrjahriger
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 erfolgsabhédngige 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-
abhdngigen Vergltung flr das abgelaufene Geschaftsjahr
geteilt durch den Borsenkurs der GSW-Aktie.

Drei Jahre nach Ablauf des Geschéftsjahres, fir das dem

Vorstandsmitglied jeweils die Gewdhrung der Aktien in
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Aussicht gestellt wurde, stellt der Aufsichtsrat die Anzahl
der tatsdchlich zu gewdhrenden Aktien fest. MaBgeblich
dafur 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. Betragt 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 Geschdftsjahr innerhalb des Betrachtungs-
zeitraums eine Kapitalerhdhung mit einem Emissionskurs
unterhalb des Borsenkurses durchgefiihrt, wird die Ent-
wicklung des Aktienkurses bis zur Bekanntmachung der
Kapitalerhdhung sowie ab diesem Zeitpunkt zeitanteilig
zueinander gewichtet und mit der Entwicklung des EPRA

Germany-Index verglichen.

Die Gewéhrung der Performance Shares setzt nicht voraus,
dass die Organstellung des Vorstandsmitglieds oder dessen
Anstellungsvertrag bis zum Zuteilungszeitpunkt fortbeste-
hen. Die Beendigung der Organstellung bzw. die Beendi-
gung des Anstellungsvertrags fihrt nicht automatisch zu
einer vorgezogenen Gewdhrung der Aktien bzw. einem
Wegfall der sonstigen fuir die mehrjahrige aktienbasierte

Vergutung geltenden Voraussetzungen.

Die Vorstandsmitglieder kdnnen Gber die in Aussicht
gestellten Aktien bis zur Gewdhrung nicht verfligen. Sie
sind auch nicht berechtigt, die Gewédhrung 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 Geschéftsjahr 2013

Gesamtvergiitung

Die Gesamtvergltung der Vorstandsmitglieder fur das Geschéaftsjahr 2013 betrdagt TEUR 3.448 (Vorjahr: TEUR 2.682).
Die Leistungen im Zusammenhang mit der Beendigung der Vorstandstatigkeit von Herrn Dr. Bernd Kottmann belaufen

sich fiuir das Geschaftsjahr 2013 auf insgesamt TEUR 1.250.

Die Mitglieder des Vorstands haben fur ihre Tatigkeit bzw. im Zusammenhang mit der Beendigung ihrer Tatigkeit im

Geschéftsjahr 2013 im Einzelnen die folgenden Leistungen erhalten:

VORSTANDSVERGUTUNG IM GESCHAFTSJAHR 2013

Erfolgsabhédngige
Vergltung mit
Jahresbezogene mehrjahriger Leistungen
erfolgsabhdngige Bemessungs- aus Anlass der
Vergiitung (Short  grundlage (Long Beendigung des
TEUR brutto Grundvergiitung ~ Term Incentive) ~ Term Incentive) Nebenleistungen Dienstvertrags Gesamt
Andreas Segal 395 237 237 17 886
Jorg Schwagenscheidt 395 237 237 24 893
Dr. Bernd Kottmann 122 4 1.250 1.376
Thomas Zinnocker 143 72 71 7 293
Gesamt 1.055 546 545 52 1.250 3.448

Hinsichtlich der Gewdhrung der mehrjahrigen aktienbasier-
ten Vergitung sind im Zusammenhang mit der Ubernahme
durch die Deutsche Wohnen AG im November 2013 Veréan-
derungen eingetreten, die eine Bemessung des Verglitungs-
anspruchs auf Grundlage der vertraglichen Regelungen mit

den Vorstandsmitgliedern nicht mehr erméglichen.

Mit dem Ausscheiden der GSW Aktie aus dem EPRA Germa-
ny-Index und anderen Indices ist die Bemessungsgrundlage

fur die Berechnung der Vergtitungsanspriiche entfallen.

Der Aufsichtsrat hat im Kontext der Aufhebung des Vor-
standsanstellungsvertrags mit Herrn Schwagenscheidt

unter Wahrung der gesetzlichen Sorgfaltspflichten einen
Abgeltungsbetrag fir die Anspriiche aus der aktienbasierten
Verglitung der Geschéftsjahre 2012 und 2013 vereinbart.

Es sind Ruickstellungen auf Basis der eingezogenen Cap-

Regelung (120 %) gebildet worden.

Die Anwendung der Abgeltungsregelung auf die aktienba-
sierten Vergltungsanspriiche von Herrn Segal steht unter

dem Genehmigungsvorbehalt des Aufsichtsrats.

Vertragliche Regelungen fiir den Fall der vorzeiti-
gen Beendigung der Titigkeit

Wird die Bestellung zum Mitglied des Vorstands mehr als
sechs Monate vor dem reguldren Ende des Anstellungs-
vertrags aus einem wichtigen Grund widerrufen, den das
Vorstandsmitglied nicht zu vertreten hat, kann der Anstel-
lungsvertrag von beiden Parteien mit einer Frist von sechs
Monaten zum Monatsende gekiindigt werden. In diesem
Fall erhélt das Vorstandsmitglied eine Abfindung. Die
Hohe der Abfindung bestimmt sich nach der Restlaufzeit,
den der Anstellungsvertrag ohne die Kiindigung hatte, ist
jedoch auf den Betrag einer anteiligen Festverglitung und
jahresbezogenen erfolgsabhangigen Vergltung fir einen
Zeitraum von 18 Monaten begrenzt.

Im Falle einer vorzeitigen Beendigung des Vertrags ohne
wichtigen Grund gemal § 84 AktG sollen gegebenenfalls
zu vereinbarende Zahlungen an das Vorstandsmitglied ein-
schlieBlich Nebenleistungen nicht den Wert von zwei Jah-
resvergitungen und auch nicht den Wert der Vergltung fur
die Restlaufzeit des Vertrags tiberschreiten (Abfindungs-
Cap). Fur die Berechnung des Abfindungs-Caps soll auf die
Gesamtvergitung des abgelaufenen Geschaftsjahres und
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gegebenenfalls auch auf die voraussichtliche Gesamtvergi-

tung fur das laufende Geschéftsjahr abgestellt werden.

Gewadhrte Leistungen im Zusammenhang mit der
Beendigung der Vorstandstatigkeit im Geschafts-
jahr 2013

Die GSW Immobilien AG, vertreten durch den Aufsichtsrat,
schloss mit Herrn Thomas Zinndcker und Herrn Dr. Bernd
Kottmann jeweils eine Aufhebungsvereinbarung im Zusam-

menhang mit der Beendigung der Vorstandstatigkeit.

Die aufgrund der Aufhebungsvereinbarungen geleisteten
Zahlungen an Herrn Thomas Zinnocker und Herrn Dr.
Bernd Kottmann beinhalten eine pauschale Abgeltung

der von der GSW Immobilien AG gewdhrten, teilweise im
Zeitablauf bereits unverfallbar gewordenen Anspriiche aus
der jahresbezogenen erfolgsabhangigen Verglitung (Short
Term Incentive) und der erfolgsabhdngigen Vergiitung mit

mehrjahriger Bemessungsgrundlage (Long Term Incentive).

Sonstiges

Den Vorstandmitgliedern wurden im Geschéftsjahre 2013
keine Leistungen der betrieblichen Altersvorsorge gewdhrt.
Die Vorstandmitglieder erhielten von der Gesellschaft keine
Darlehen.

Die Vorstandmitglieder erhalten fiir die Ubernahme von
Mandaten in Konzerngesellschaften keine zusatzliche Ver-
gltung. Sollten die Vorstandsmitglieder bei der Austibung
ihrer Tatigkeit fir Vermégensschaden 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 Hohe von 10 % des Schadens bis zu einer
Hoéhe des Eineinhalbfachen der festen jahrlichen Vergiitung
fur samtliche Schadensfélle innerhalb des Geschéftsjahres

vorzusehen.

Die GSW Immobilien AG hat den Vorstandsmitgliedern im
Zusammenhang mit dem Ubernahmeangebot der Deutsche
Wohnen AG keine Uber die dienstvertraglichen Regelungen
hinausgehenden finanziellen oder sonstigen geldwerten
Vorteile oder Leistungen gewdhrt, versprochen oder in
Aussicht gestellt.
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Vergltungssystem des Aufsichtsrats

Die Verguitung des Aufsichtsrats ist in § 8 der Satzung gere-

gelt und besteht aus zwei Elementen:

Feste Vergiitung

Jedes Aufsichtsratsmitglied erhdlt eine jahrliche feste
Grundvergitung in Héhe von EUR 40.000,00, die jeweils
nach Ablauf des Geschaftsjahres zahlbar ist.

Zusdtzliche Vergiitung fiir die Ausiibung
bestimmter Funktionen

Der Mehraufwand, der mit der Austibung bestimmter
Funktionen innerhalb des Aufsichtsrats verbunden ist,
wird zusétzlich vergiitet: Der Vorsitzende des Aufsichtsrats
erhalt EUR 100.000,00, ein stellvertretender Vorsitzender
erhédlt EUR 60.000,00 als jahrliche feste Grundvergtitung.
Aufsichtsratsmitglieder, die einem oder mehreren Aus-
schiissen des Aufsichtsrats angehoren, die mindestens
einmal im Jahr tatig geworden sind, erhalten je nach Aus-
schuss eine zusétzliche jéhrliche feste Vergltung in Hohe
von EUR 7.500,00 bzw. im Falle des Ausschussvorsitzenden
EUR 15.000,00, die jeweils nach Ablauf des Geschaftsjah-
res zahlbar ist. Fir 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
Geschiftsjahres angehort haben, erhalten fur dieses Ge-

schaftsjahr eine entsprechende zeitanteilige Verglitung.

Eine variable, erfolgsabhdngige Vergitung 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 Vergltung 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 fir die Mitglieder des Aufsichtsrats eine Haftpflichtversicherung (sogenannte D&O-

Versicherung) mit einem Selbstbehalt in Hohe von 10 % des jeweiligen Schadens abgeschlossen. Der Selbstbehalt ist fiir

alle innerhalb eines Versicherungsjahres auftretenden Schadensfille auf das Eineinhalbfache der festen jéhrlichen Vergu-

tung des jeweiligen Aufsichtsratsmitglieds begrenzt.

Die Aufsichtsratsvergiitung im Geschiftsjahr 2013

Im Einzelnen ergeben sich folgende Verglitungen der Aufsichtsratsmitglieder fir das Geschéftsjahr 2013:

AUFSICHTSRATSVERGUTUNG

TEUR (netto) 2013 2012
Claus Wisser Vorsitzender des Aufsichtsrats (ab 8. August 2013)
(Vorsitzender ab 8. August 2013) Mitglied des Prasidiums (Vorsitzender ab 8. August 2013)

Mitglied des Nominierungsausschusses

(Vorsitzender ab 8. August 2013)

Mitglied des Ausschusses Standort GSW-Zentrale

Mitglied des Personalausschusses 89,5 39,8
Dr. Eckart John von Freyend Vorsitzender des Aufsichtsrats (bis 31. Juli 2013)
(Vorsitzender bis 31. Juli 2013) Vorsitzender des Prasidiums (bis 31. Juli 2013)

Vorsitzender des Nominierungsausschusses (bis 31. Juli 2013)

Mitglied des Prifungsausschusses (bis 31. Juli 2013) 71,2 96,2
Dr. Jochen Scharpe Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats
(stellvertretender Vorsitzender) Vorsitzender des Prifungsausschusses

Vorsitzender des Ausschusses Standort GSW-Zentrale

Vorsitzender des Personalausschusses

Mitglied des Prasidiums

Mitglied des Nominierungsausschusses 112,5 68,4
Dr. Reinhard Baumgarten Mitglied des Prasidiums (ab 19. September 2013)

Mitglied des Priifungsausschusses

Mitglied des Personalausschusses 571 39,5
Veronique Frede 40,0 35,1
Gisela von der Aue Mitglied des Prafungsausschusses (ab 19. September 2013)

Mitglied des Ausschusses Standort GSW-Zentrale

Mitglied des Personalausschusses 571 20,4
Jan Bettink
(ab 10. Oktober 2013) 9,1 0
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Sonstiges

Den Aufsichtsratsmitgliedern wurden von der Gesellschaft keine Darlehen gewéhrt. Die GSW Immobilien AG hat den
Aufsichtsratsmitgliedern im Zusammenhang mit dem Ubernahmeangebot der Deutsche Wohnen AG keine (ber die
satzungsmalige Vergltung hinausgehenden finanziellen oder sonstigen geldwerten Vorteile oder Leistungen gewahrt,

versprochen oder in Aussicht gestellt.

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 Geschaftsverlauf 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, 10. Méarz 2014

GSW Immobilien AG
Der Vorstand

MICHAEL ZAHN ANDREAS SEGAL LARS WITTAN
Vorstandsvorsitzender (CEO) Vorstand 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 Vermogensgegenstiande 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 Geschédftszusammenfiihrungen, Restrukturierungsaufwendungen,
Projektaufwendungen, LTIP, Akquisitionsaufwendungen fir Immobilienerwerbe in Form von

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

FFO I (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 Il, indem das Ergebnis aus der VerduBerung von als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien zum FFO | fir 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 und

auRergewdhnlich sind.

Akquisitionsaufwendungen

Akquisitionsaufwendungen umfassen Aufwendungen, die im Zusammenhang mit nichtrealisierten
Immobilienankaufen entstanden sind (in Form von Asset oder Share Deals).

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 Borsengangs.

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

Unternehmensziele ab.
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Konzernbilanz

KONZERNBILANZ — AKTIVA

TEUR Ziffer 31.12.2013 31.12.2012
Langfristige Vermoégenswerte 3.526.537 3.324.001
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien (15) 3.509.862 3.302.195
Sachanlagen (16) 1.876 2.130
Derivative Geschéfts- oder Firmenwerte 17) 1.125 1.125
Sonstige immaterielle Vermogenswerte (18) 185 203
Sonstige Finanzanlagen (19) 6.106 6.087
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (20) 182 321
Forderungen aus der Vermietung und Verpachtung sowie Vermogensverwaltung 93 133
Forderungen aus der VerduBerung von Immobilien 90 188
Sonstige Vermoégenswerte (22) 7187 11.926
Derivate 166 0
Sonstige finanzielle Vermoégenswerte 7.021 11.926
Aktive latente Steuern (12) 15 14
Kurzfristige Vermogenswerte 118.243 245.869
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (20) 11.039 6.920
Forderungen aus der Vermietung und Verpachtung sowie Vermoégensverwaltung 10.030 4.998
Forderungen aus der VerduBerung von Immobilien 704 1.264
Sonstige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 305 658
Forderungen gegen nahestehende Personen und Unternehmen 21 30 505
Forderungen aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 830 2.787
Sonstige Vermoégenswerte (22) 9.221 22.595
Sonstige finanzielle Vermogenswerte 7.480 1.661
Sonstige tibrige Vermogenswerte 1.741 20.934
Fltissige Mittel 70.684 167.737
Zur VerauBerung vorgesehene Vermoégenswerte (23) 26.439 45.325
Aktiva 3.644.780 3.569.870
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KONZERNBILANZ - PASSIVA

TEUR Ziffer 31.12.2013
Eigenkapital (24) 1.656.881
Auf die Aktiondre der GSW Immobilien AG entfallendes Eigenkapital 1.656.429
Gezeichnetes Kapital** 56.677
Kapitalriicklage 489.568
Erwirtschaftetes Konzerneigenkapital 1.154.628
Kumuliertes tibriges Eigenkapital (44.444)
Anteile anderer Gesellschafter 452
Langfristige Schulden 1.868.491
Finanzverbindlichkeiten (27) 1.793.777
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten aus der Immobilienfinanzierung 1.792.459
Verbindlichkeiten aus Wandelschuldverschreibungen 0
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingverhéltnissen 1.318
Pensionsriickstellungen (25) 2.153
Sonstige Rickstellungen (26) 7.896
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 501
Sonstige Verbindlichkeiten (29) 63.743
Derivate 56.860
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 454
Sonstige tUbrige Verbindlichkeiten 6.429
Passive latente Steuern (12) 421
Kurzfristige Schulden 119.408
Finanzverbindlichkeiten (27) 69.139
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten aus der Immobilienfinanzierung 67.202
Verbindlichkeiten aus Wandelschuldverschreibungen 1.685
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingverhaltnissen 252
Sonstige Ruckstellungen (26) 693
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 35.587
Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit der Vermietung und Verpachtung 31.677
Sonstige Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 3911
Verbindlichkeiten gegentiber nahestehenden Personen und Unternehmen (28) 21
Verbindlichkeiten aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 45
Sonstige Verbindlichkeiten (29) 13.924
Derivate 639
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 5.077
Sonstige Ubrige Verbindlichkeiten 8.209
Passiva 3.644.780

* Vorjahresangabe retrospektiv auf Grund von IAS 19 angepasst

** Bedingtes Kapital zum 31.12.2013 in H6he von 6,4 Mio. EUR (31.12.2012: 7,5 Mio. EUR)

31.12.2012
1.440.435*
1.440.089*
50.526
328.722
1.140.177*
(79.336)*
346

1.992.397*
1.888.817
1.728.578

158.728
1.51
2.345*
3.055
483
97.434
90.952
507
5.975
263

137.038
78.687
78.449

0

238
3.039
31.029
30.351
678

29

191
24.063
265
6.971
16.827

3.569.870
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

01.01.- 01.01.-
TEUR Ziffer 31.12.2013 31.12.2012
Ergebnis aus Vermietung und Verpachtung (7) 179.474 159.987
Erl6se aus Vermietung und Verpachtung 235.706 211.963
Ertrdge aus gewahrten Zuschissen 5.456 7.876
Umsatzkosten der Vermietung und Verpachtung (61.688) (59.852)
Ergebnis aus der VerduBerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (8) 4.002 9.602
Erlése aus der VerduBerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 110.224 68.493
Buchwert der verduBerten als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (98.434) (49.462)
Umsatzkosten im Zusammenhang mit verauBerten als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien (7.788) (9.429)
Ergebnis aus der Bewertung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 20.575 76.351
Ertrdge aus Aufwertungen von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 76.288 133.841
Aufwendungen aus Abwertungen von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (55.713) (57.490)
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen 9) (54.206) (37.248)
Andere Ertrage und Aufwendungen (10) 0 5.728
Operatives Ergebnis (EBIT) 149.845 214.420
Ergebnis aus anderen Finanzanlagen 277 1.163
Zinsertrdge 1) 23.649 23.282
Zinsaufwendungen 1) (100.571) (98.760)
Ergebnis vor Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 73.199 140.105
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (12) (13.187) 3.170*
Konzernjahresiiberschuss 60.013 143.275*
Davon entfallen auf:
Aktiondre der GSW Immobilien AG 59.925 143.228*
andere Gesellschafter (24d) 88 47
Ergebnis je Aktie (unverwissert), EUR (14) 1,18 3,02*
Ergebnis je Aktie (verwissert), EUR 14) 1,18 2,77*

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

* Vorjahresangabe retrospektiv auf Grund von IAS 19 angepasst
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Konzerngesamtergebnisrechnung

KONZERNGESAMTERGEBNISRECHNUNG

01.01. - 01.01. -
TEUR Ziffer 31.12.2013 31.12.2012*
Konzernergebnis 60.013 143.275
Kumuliertes tibriges Eigenkapital (24¢)
Davon Non-Recycling
Neubewertungsriicklage aus der Zeitwertbewertung von eigengenutzten Immobilien 38 38
Steuerlatenzen (11) (11)
Davon Recycling
Neubewertungsricklage fir versicherungsmathematische Gewinne/ Verluste aus
Pensionszusagen 96 (401)
Kumulierte Zeitwertanpassung von Derivaten in Cashflow Hedges (34e)
Zeitwertdnderung der Zinsderivate in Cashflow Hedges 27.614 (36.681)
Erfolgswirksame Reklassifikation von Zinsderivaten 351 854
Steuerlatenzen (12) 6.823 3.056
Konzerngesamtergebnis 94.923 110.130
davon entfallen auf:
Aktiondre der GSW Immobilien AG 94.816 110.130
andere Gesellschafter 107 0

* Vorjahreszahlen retrospektiv auf Grund von IAS 19 angepasst
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Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung

KONZERNEIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

z =
g . g §
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TEUR o N3 [rrgpvs
Ziffer (24a) (24a) (24b)
Stand zum 31. Dezember 2011 41.053 128.800 1.042.422
Konzerngesamtergebnis 0 0 143.228
Anderungen des Konsolidierungskreises 0 0 0
Ausgabe von Eigenkapitalinstrumenten 9.474 192.439 0
Transaktionskosten fiir die Ausgabe von Eigenkapitalinstrumenten 0 (10.748) 0
Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen 0 14.980 0
Dividendenausschittung 0 0 (45.474)
Ruckkauf von Eigenkapitalinstrumenten 0 0 0
Einlage im Zusammenhang mit Vorstands- und Aufsichtsratvergiitungen 0 3.252 0
Stand zum 31. Dezember 2012 50.526 328.722 1.140.177
davon als Non-recycling klassifiziert 0 0 0
davon als Recycling klassifiziert 0 0 0
Stand zum 31. Dezember 2012* 50.526 328.722 1.140.177
Konzerngesamtergebnis 0 0 59.925
Anderungen des Konsolidierungskreises 0 0 0
Ausgabe von Eigenkapitalinstrumenten 0 0 0
Transaktionskosten fir die Ausgabe von Eigenkapitalinstrumenten 0 0 0
Kapitalerhdhung aus Wandelschuldverschreibungen 6.151 160.230 0
Dividendenausschiittung 0 0 (45.474)
Riickkauf von Eigenkapitalinstrumenten 0 (1.063) 0
Einlage im Zusammenhang mit Vorstandvergltungen 0 1.679 0
Stand zum 31. Dezember 2013 56.677 489.568 1.154.628
davon als Non-recycling klassifiziert 0 0 0
davon als Recycling klassifiziert 0 0 0

* Vorjahreszahlen retrospektiv auf Grund von IAS 19 angepasst
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Konzernkapitalflussrechnung

KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG

01.01.- 01.01.-
TEUR Ziffer 31.12.2013 31.12.2012
Konzernjahrestiberschuss 60.013 143.275*
Eliminierung der laufenden Steuern vom Einkommen und Ertrag (12) 13.187 (3.170)
Eliminierung des Finanzergebnisses 76.645 74.315
Abschreibungen auf Vermégenswerte des Anlagevermogens 539 756
Ergebnis aus der Bewertung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (20.575) (76.351)
Ergebnis aus der VerauBerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (11.790) (19.030)
Ergebnis aus dem Abgang von immateriellen Vermogenswerten und Sachanlagen 0 11
Ergebnis aus dem Abgang von konsolidierten, verbundenen Unternehmen 0 (5.728)
Veranderung der Vorréte, Forderungen und tibrige Aktiva (5.144) (27.614)
Verdanderung der Riickstellungen 1.798 (1.196)
Verdnderung der Verbindlichkeiten 3.414 7.062
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrdge und Aufwendungen (37) 1.740 3.310
Operativer Cashflow 119.827 95.618
Gezahlte/erhaltene Steuern 1.741 (566)
Gezahlte Zinsen (79.480) (72.198)
Erhaltene Zinsen 3.013 1.991
Erhaltene Dividenden 284 1.246
Zahlungen aus dem Verkauf von Zinsderivaten (297) (590)
Cashflow aus laufender Geschiftstatigkeit 45.087 25.501
Einzahlungen aus dem Abgang von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 109.442 69.784
Auszahlungen fur Investitionen und den Erwerb von als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien (255.416) (183.838)
Einzahlungen aus dem Abgang von immateriellen Vermégenswerten, Sachanlagen und
sonstigen Finanzanlagen 0 16
Auszahlungen firr Investitionen in immaterielle Vermégenswerte, Sachanlagen und sonstige
Finanzanlagen 0 (96)
Einzahlungen aus dem Verkauf von konsolidierten Gesellschaften abziiglich abgegebener
fltssiger Mittel 0 4.820
Auszahlungen fiir den Erwerb von konsolidierten Gesellschaften abzglich ibernommener
fltissiger Mittel (174) (79.707)
Cashflow aus Investitionstatigkeit (146.148) (189.021)
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KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG

TEUR

Einzahlungen aus Kapitalerhdhung

Kosten der Kapitalerhbhung

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

* Vorjahresangabe retrospektiv auf Grund von IAS 19 angepasst

Ziffer

01.01.-
31.12.2013

0

0
(45.474)
0

0
(109.894)
159.376

4.009

(97.052)

167.737
70.684

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
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Anhang zum Konzernabschluss der GSW Immobilien AG, Berlin,

fir das Geschiftsjahr 2013

Allgemeine Angaben

1. Die GSW

Die GSW Immobilien AG (im Folgenden: ,,GSW") ist eine borsennotierte Aktiengesellschaft mit Sitz in Berlin. Zusammen
mit ihren Tochterunternehmen (im Folgenden ,, GSW-Gruppe", ,,GSW-Konzern", , der Konzern") zéhlt sie zu den groBen

Wohnungsunternehmen im Land Berlin.

Die GSW wurde 1924 gegriindet und ist in der CharlottenstralRe 4, 10969 Berlin, geschaftsansdssig. Die Gesellschaft ist
beim Handelsregister des Amtsgerichtes Charlottenburg unter HRB 125788 B eingetragen. Die Geschaftstatigkeit 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.

Seit dem Borsengang am 15. April 2011 war die GSW am regulierten Markt (Prime Standard) der Frankfurter Wertpa-
pierbdrse sowie am regulierten Markt der Berliner Borse gelistet. Seit September 2011 notierte die GSW-Aktie im MDAX-

Segment der Frankfurter Wertpapierborse.

Im August 2013 hat die Deutsche Wohnen AG, Frankfurt (im Folgenden: ,DW") den GSW-Aktionéren ein 6ffentliches
Ubernahmeangebot unterbreitet, welches den Tausch einer GSW-Aktie in 2,55 DW-Aktien vorsah.

Mit Datum vom 30. Oktober 2013 haben mehr als 75 % der GSW-Aktiondre das Tauschangebot der DW angenommen.
Bis zum 18. November 2013 haben zudem weitere GSW-Aktiondre die verldngerte Angebotsfrist zum Tausch ihrer GSW-
Aktien genutzt, wodurch die DW in Hohe von 91,05 % Mehrheitsaktiondrin der GSW Immobilien AG geworden ist. Die
GSW Immobilien AG ist daher seit dem 27. November 2013 ein abhdngiges Unternehmen im Sinne des § 17 Abs. 1 AktG,
da sie im Mehrheitsbesitz der Deutsche Wohnen AG steht.

Aufgrund der Ubernahme ist die GSW-Aktie zum 28. November 2013 aus dem MDAX ausgeschieden.

Die GSW hat ihren Konzernabschluss am 10. Méarz 2014 aufgestellt; dieser wird voraussichtlich am 20. Marz 2014 durch
den Aufsichtsrat gebilligt.

2. Grundlagen des Konzernabschlusses

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 ergdnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwen-

denden handelsrechtlichen Vorschriften erstellt. Der Abschluss stellt einen Jahresfinanzbericht im Sinne des Transparenz-

richtlinie-Umsetzungsgesetzes (§37 v WpHG) vom 5. Januar 2007 dar.
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Die Anforderungen der angewandten Standards wurden vollstandig erfillt und vermitteln ein den tatsachlichen 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 Finanzinst-

rumente, die zum am Bilanzstichtag geltenden Zeitwert angesetzt werden.

Das Geschéftsjahr der GSW Immobilien AG und der einbezogenen Tochterunternehmen entspricht dem Kalenderjahr.
Der Konzernabschluss wird in EUR aufgestellt. Sofern nicht anders angegeben, sind sémtliche Werte auf Tausend (TEUR)
bzw. Millionen (Mio. EUR) gerundet. Aus Darstellungsgriinden kdnnen bei Tabellen und Verweisen Rundungsdifferenzen

zu den sich mathematisch exakt ergebenden Werten auftreten.

Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht werden im elektronischen Bundesanzeiger veréffentlicht.

3. Verwendung von Schatzungen

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfordert Ermessensentscheidungen, Schatzungen und Annahmen des Manage-
ments, die sich sowohl auf die Bilanzierung und Bewertung von Vermogenswerten und Schulden sowie Ertragen und

Aufwendungen als auch auf die Angabe von Eventualverbindlichkeiten am Bilanzstichtag auswirken.

Diese betreffen im Wesentlichen die Bewertung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (Ziffer 15), den Impair-
ment-Test auf den Goodwill (Ziffer 17), den Ansatz und die Bewertung von Rickstellungen sowie die Bewertung der de-
rivativen Finanzinstrumente im Hinblick auf die zukiinftige Zinsentwicklung (Ziffer 34e). Weiterhin erfolgen Schatzungen

im Zusammenhang mit der Erstbilanzierung von Darlehen als auch beim Ansatz aktiver latenter Steuern.

Die sich tatséchlich zukinftig ergebenden Betrdge konnen aufgrund der mit Schatzungen und Annahmen verbundenen
Unsicherheit von den bilanzierten Werten abweichen, die aus Schatzungen und Annahmen resultieren und zu Anpassun-
gen der Buchwerte fiihren.

4. Konsolidierungsgrundsitze

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 Moglichkeit der Beherrschung des Reinver-

mogens und der finanziellen und operativen Handlungen des erworbenen Unternehmens auf die GSW-Gruppe tbergeht.
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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 Unterschiedsbetra-

ge werden sofort erfolgswirksam aufgelost.

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.

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

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

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

31.12.2013 31.12.2012

Vollkonsolidierte Gesellschaften 16 16

Die vollstandige Aufstellung des Anteilsbesitzes des Konzerns gemal § 313 Abs. 2 Nr. 1 bis 4 und Abs. 3 HGB ist unter
Ziffer (36) ersichtlich. Im Konsolidierungskreis sind keine nach der Equity-Methode einbezogenen assoziierten oder Ge-

meinschaftsunternehmen enthalten.

5. Erlduterung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

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

Erzielung von Mieteinnahmen bzw. zur Wertsteigerung gehalten werden.

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

ger verkauft.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien, die zur VerduBerung vorgesehen sind und deren VerauRerung innerhalb der
néachsten zwolf Monate als hdchstwahrscheinlich angesehen wird, werden gemaB IFRS 5 unter den zur VerduRerung
vorgesehenen Vermégenswerten im kurzfristigen Vermogen bilanziert; die Bewertung erfolgt konsistent zur Bewertung

der unter den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien geftihrten Bestanden.

Bei Immobilien, die die GSW-Gruppe sowohl selbst nutzt als auch fremdvermietet, erfolgt eine Trennung, sofern eine
rechtliche Méglichkeit zur Teilung des entsprechenden Objektes besteht und weder die eigengenutzte noch die fremd-
vermietete Komponente unwesentlich ist. Der fremdvermietete Teil wird den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
zugeordnet, wahrend der eigengenutzte Teil unter den Sachanlagen bilanziert wird. Fir die Zuordnung der Komponenten

wird das Verhdltnis der jeweiligen Flachen verwendet.
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Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien werden im Zeitpunkt des Erwerbs mit den Anschaffungskosten bilan-
ziert. Nachfolgend werden die Immobilien entsprechend des in IAS 40 vorgesehenen Wahlrechts zum Zeitwert bilanziert.

Anderungen der Zeitwerte der Immobilien werden erfolgswirksam erfasst.

Entsprechend dieses Standards werden Kosten fiir 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 zuverldssig messbar sind. Des Weiteren ergibt sich eine Aktivierung, wenn sich aus den Aktivitaten
ein erhohter zukiinftiger Nutzen ergibt und die Kosten zuverldssig messbar sind. Die aktivierten Kosten werden nicht
planméBig abgeschrieben, da in Verbindung mit dem Wahlrecht des IAS 40 zur Bilanzierung des Zeitwertes generell keine

planméRige Abschreibung vorgenommen wird.

Zum 31. Dezember 2013 erfolgte die Bestimmung der Zeitwerte durch die GSW mit Hilfe eines externen Gutachters. Auf
Ebene einzelner homogener Wirtschaftseinheiten wurden die Objekte unter Berticksichtigung von Lage, Zustand, Aus-
stattung, der aktuellen Vertragsmiete und ihrer Entwicklungspotenziale einzeln betrachtet. Die durch die GSW ermittel-
ten beizulegenden Zeitwerte entsprechen gemaf IFRS 13 den Preisen, die am Bemessungsstichtag in einem geordneten

Geschéftsvorfall zwischen Marktteilnehmern fur den Verkauf von Immobilien eingenommen werden (IAS 40.5 rev.).

Die Bestimmung der Marktwerte erfolgte auf Grundlage der prognostizierten Netto-Zahlungszuflisse 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. leerstehende Gebaude) 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 Jahresreinertrages der elften Periode ermittelt.

Aufgrund der eingeschrankten Verfligbarkeit von Marktdaten bzw. nicht direkt am Markt beobachtbarer Daten und
Bewertungsparameter, der Komplexitat der Immobilienbewertung sowie des Spezifizierungsgrads von Immobilien ist
die Bewertung der zum beizulegenden Zeitwert der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien dem Level 3 der Be-
wertungshierarchie des IFRS 13.86 (Bewertung aufgrund nicht beobachtbarer Inputfaktoren) zuzuordnen. Diese nicht

beobachtbaren Inputparameter umfassen im Wesentlichen folgendes:

Zukunftige Cashflows aus Mieten Basierend auf Lage, Art und Qualitat der Immobilien und im Abgleich mit Marktmietenniveau
vergleichbarer Objekte

Abzinsungsfaktoren (Discount rates) Leiten auf den derzeitigen Barwert der Mietencashflows tiber

Geschatzte Leerstandsraten Geschdtzte Leerstandsentwicklung im Betrachtungszeitraum unter Berticksichtigung der

derzeitigen Lage und der erwarteten Marktentwicklungen

Instandhaltungskosten Berticksichtigt alle notwendigen Investitionen, um die Objekte in einem vermietbaren
Zustand zu halten

Kapitalisierungszinssatz Basierend auf Lage, GroBe und Qualitat der Objekte unter Berticksichtigung aller
Marktdaten am Bewertungsstichtag

Die in 2013 in die Bewertung von CBRE eingeflossenen Parameter stellen sich wie folgt dar:

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 Vermogensbestandes zum Stichtag betrdgt EUR 5,44 je m2 (2012: EUR 5,22 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
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unterschieden. Die Mieten der Altmietvertrdge werden im Rahmen der gesetzlichen Moglichkeiten entwickelt, wobei
unter Berlcksichtigung von Lage- und Objekteigenschaften auch eine individuelle Obergrenze abweichend von der
ortstiblichen Vergleichsmiete des Objektes festgelegt wurde. Zur Ableitung der Marktmiete fir 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 0,50 % bis 1,50 % (gewichteter Durchschnitt 1,06 %) und basieren auf den durchschnittlichen Stei-
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 Gewerbeflache betrdgt zum Bewertungsstichtag 2,4 % (2012: 3,1 %).

Offentlich geférderte Immobilien wurden je nach Vorliegen und Dauer einer moglichen Mietpreisbindung unterschiedlich
behandelt. Bei geférderten Wirtschaftseinheiten ohne Mietpreisbindung wurden Mietanpassungen analog der Vorge-
hensweise bei preisfreien Objekten vorgenommen. Bei Objekten, bei denen die Mietpreisbindung Gber das Jahr 2021
hinausgeht, wurden innerhalb der zehn Jahre Mietanpassungen vorgesehen, wenn der durchschnittliche Mietzins der neu
abgeschlossenen Mietvertrdge 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 tatsdchlich zu erwartenden Hohe als Zahlungsstréme in die Bewertung aufgenommen.

Fur reaktive und periodische Instandhaltungsmafnahmen wird je nach Objektzustand und Baujahr ein entsprechender

Instandhaltungskostenansatz zugrunde gelegt.

Der Diskontierung der Zahlungsstrome werden markttibliche und laufzeitkongruente Diskontierungssatze und marktiib-
liche Kapitalisierungssatze der ewigen Rente zugrunde gelegt, die basierend auf dem tatséchlichen Bewirtschaftungs-
kostenverhéltnis objektspezifisch berechnet wurden und das individuelle Chancen-/ Risikoprofil der Immobilien wider-
spiegeln sollen. Dabei sind in die Bestimmung eines angemessenen Zinssatzes neben Lagekriterien insbesondere der
Objekttyp, die Vermietungssituation, der Objektzustand, Verkaufspotenziale und mogliche 6ffentliche Férderungen

eingeflossen.

Die unbebauten Grundstiicke mit einer Flache von 76,6 ha (2012: 94,7 ha) zum 31. Dezember 2013 wurden auf der
Grundlage der vom Berliner Gutachterausschuss veroffentlichten aktuellen Bodenrichtwerte ermittelt, wobei die jeweilige
Flachennutzung sowie eventuell weitere Sondermerkmale der einzelnen Grundstticksflachen durch Zu- und Abschlége

angepasst wurden.

Es bestehen Wechselwirkungen zwischen nicht beobachtbaren Inputparametern. Eine Erhhung der erwarteten struk-
turellen Leerstandsrate kdnnte sich aufgrund eines hoheren Risikos auch auf die Discountrate auswirken. Ein Anstieg der

zuklnftigen Mieteinnahmen kann mit héheren Bewirtschaftungskosten einhergehen.

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 Erhdhung des Nutzungswerts der
Sachanlage fiihren. Anderungen der Restwerte bzw. der Nutzungsdauern, die wihrend der Nutzung der Vermégenswer-

te eintreten, werden in der Bemessung der Abschreibungsbetrdge beriicksichtigt.
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Dartiber 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 fortgefihrten Anschaffungs-
kosten Ubersteigt. Die auf die Zeitwerte vorgenommenen plan- und auerplanmaBigen Abschreibungen sowie Zeitwert-
minderungen, soweit diese keine Kompensation von in Vorperioden erfolgsneutral vorgenommenen Werterh6hungen

darstellen, werden erfolgswirksam vereinnahmt.

Gewinne oder Verluste aus dem Abgang von Vermdgenswerten des Anlagevermdgens werden in den sonstigen betriebli-

chen Ertragen oder Aufwendungen ausgewiesen.

Die planméaBigen 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 Uber fiinf Jahre linear abgeschrieben. Geringwertige Wirtschaftsguter 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 flnf Jahren. Diese werden ab dem

Zeitpunkt der Bereitstellung linear tiber die erwartete wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben.

Der erworbene Geschéfts- 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 Vermogenswerte bestehen nicht.

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

tigkeitstests 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 Uberpriift. In diesem Fall liegt der erzielbare Betrag des betreffenden Vermoégenswer-
tes unter dem bilanzierten Buchwert; die Differenz stellt die erforderliche Wertberichtigung des Vermogensgegenstandes

dar. Der erzielbare Betrag des Vermogensgegenstandes entspricht dem hoheren Wert aus beizulegendem Zeitwert ab-
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ziiglich 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, der der betreffende Vermogenswert zugeordnet werden kann und

die unabhéngig Cashflows generiert.

Ist der erzielbare Betrag eines Vermogenswertes niedriger als der Buchwert, erfolgt eine sofortige ergebniswirksame
Wertberichtigung des Vermogenswertes. Ergibt sich nach einer vorgenommenen Wertminderung zu einem spéteren
Zeitpunkt ein hoherer erzielbarer Betrag des Vermogenswertes oder der CGU, erfolgt eine Wertaufholung bis maximal
zur Hohe des erzielbaren Betrags. Die Wertaufholung ist begrenzt auf den fortgefuhrten Buchwert, der sich ohne die
Wertberichtigung in der Vergangenheit ergeben hatte. Die vorzunehmende Zuschreibung erfolgt ergebniswirksam. Wert-

aufholungen 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 abzliglich ggf. kumulierter Kor-
rekturen aus auBerplanmafBigen Wertminderungen zu bewerten ist. Damit darf ein erworbener Firmenwert nicht mehr
planméBig abgeschrieben werden, sondern muss, ebenso wie immaterielle Vermoégenswerte mit unbegrenzter Nutzungs-
dauer, unabhangig vom Vorliegen von Indikatoren fur eine mogliche 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 Vermogenswerten stellen die niedrigste Berichtse-
bene im Konzern dar, auf der Firmenwerte durch das Management fiir interne Steuerungszwecke tiberwacht werden. Der
Buchwert einer CGU, die einen Firmenwert enthalt, wird jéhrlich auf Werthaltigkeit tberpriift und zusétzlich, wenn zu
anderen Zeitpunkten Hinweise fiir eine mégliche Wertminderung vorliegen. Im Falle von Wertberichtigungen im Zusam-
menhang mit einer CGU, die einen Firmenwert enthilt, werden zunichst bestehende Firmenwerte reduziert. Ubersteigt
der Wertberichtigungsbedarf den Buchwert des Firmenwerts, wird die Differenz in der Regel proportional auf die verblei-

benden langfristigen Vermogenswerte der CGU verteilt.

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

Erfullungszeitpunkt bilanziert, d.h. zu dem Zeitpunkt, zu dem der finanzielle Vermogenswert 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 VerduRerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte" (Available for
Sale Financial Assets) klassifiziert. Die tbrigen sonstigen Finanzanlagen und Wertpapiere werden gemaR IAS 39 ebenfalls

der Kategorie , Zur VerduRerung verfligbare finanzielle Vermoégenswerte" zugeordnet.
Zum Zeitpunkt des Zugangs erfolgt fur , Zur VerduRerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte" die Bewertung

zum beizulegenden Zeitwert, welcher in der Regel dem Transaktionspreis, zuziliglich eventuell entstandener Transakti-

onskosten entspricht. Die Folgebewertung der zur VerduRerung verfligbaren finanziellen Vermogenswerte erfolgt zu
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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 IAS 39.66 fiir zu An-

schaffungskosten bewertete finanzielle Vermodgenswerte keine Wertauftholung.

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 Abhédngigkeit
von individuellen Annahmen sehr breit schwanken. Fiir die Instrumente gibt es keinen Markt. Derzeit besteht nicht die

Absicht, derartige Beteiligungen in ndchster Zeit zu verduBern.

Von der Méglichkeit, 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.

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 Anlagevermdgen aktiviert und planméaBig 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 value des Leasinggegenstands 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 Vertrdgen, bei denen das wirtschaftliche Eigentum der GSW-Gruppe zugeordnet wird, zahlen 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 nutzungsunabhéangigen Gebuhr besteht. Derartige Vertrage

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

Miet- und Leasingverhdltnisse, 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 Leasinggegenstédnde 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 grundsatzlich ent-
sprechend den gesetzlichen Regelungen durch Rechte gekennzeichnet, die dem Mieter eine kurzfristige Kiindigungsmog-
lichkeit einrdumen. Insofern sind diese Vertrage gemal 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 Leasingertrage werden linear tiber die Laufzeit

der Leasingverhdltnisse erfasst.
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h) Entwicklungsleistungen fiir Inmobilien und sonstige Vorrite

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

fungs- und Herstellungskosten und realisierbarem NettoverduBerungswert.

i) Forderungen und sonstige Vermoégenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige Vermdgenswerte werden nach |AS 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 ihnrem erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert zu bewertende finanzielle Vermogenswerte (, Financial Assets at Fair Value through Profit and Loss") zu desig-

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

Reguldre Kaufe und Verkéufe von finanziellen Vermogenswerten werden zum Handelszeitpunkt angesetzt, dem Tag, an

dem sich der Konzern zum Kauf bzw. Verkauf des Vermogenswertes verpflichtet.

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
fortgefuhrten 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 Verdanderungen beim Zahlungsstand von Schuldnern

5.Regionale wirtschaftliche Bedingungen, die mit Ausféllen korrelieren.

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

Monaten und sind zum Nennwert angesetzt.

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

Unter den zur VerduRerung bestimmten Vermogenswerten werden im Konzernabschluss der GSW in der Regel als Fi-
nanzinvestition gehaltene Immobilien oder Geschéftsbereiche bzw. VerauBerungsgruppen ausgewiesen, fur die konkrete
VerauBerungsabsichten vorliegen und deren VerduBerung innerhalb der ndchsten zwolf Monate als hochstwahrscheinlich

angesehen wird.
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Verbindlichkeiten, die zusammen mit diesen Vermégenswerten tibertragen werden sollen, sind entsprechend als ,Ver-

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

Die Bewertung von zur VerduBerung bestimmten Vermogenswerten erfolgt entsprechend IFRS 5 zum niedrigeren Wert
aus Buchwert und beizulegendem Zeitwert abziglich VerdauBerungskosten. Fir als Finanzinvestition gehaltene Immobili-
en, die unter den zur VerauRerung 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 Pensions- und dhnliche Verpflichtungen werden geméaR IAS 19 nach dem Anwartschaftsbarwert-
verfahren unter Berlicksichtigung von zukiinftigen Entgelt- und Rentenanpassungen errechnet. In die Pensionsriick-
stellungen nach IFRS werden auch mittelbare Verpflichtungen einbezogen, sofern die GSW-Gruppe fir die Erflllung
der Verpflichtungen durch Zahlung entsprechender Beitrdge an den Versorgungstrager eintritt und die Verpflichtungen

verlédsslich bestimmbar sind.

Die Bewertung der Pensionsverpflichtungen erfolgt dabei auf Basis von Pensionsgutachten unter Einbeziehung etwaiger
zur Deckung dieser Verpflichtungen bestehender Vermogenswerte (Planvermdégen). Versicherungsmathematischer Ge-
winne und Verluste, die aus der Verdnderung der versicherungsmathematischen Parameter resultieren, werden ergebnis-

neutral im kumulierten tibrigen Eigenkapital erfasst.

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 gegenlber Dritten, deren Erfillung wahrscheinlich ist und deren Héhe zuverlassig geschétzt werden kann. Die
Ruckstellungen werden entsprechend IAS 37 mit dem erwarteten Erfullungsbetrag angesetzt. Langfristige Ruickstellun-

gen werden auf der Grundlage entsprechender Marktzinssdtze abgezinst und mit ihrem Barwert bilanziert.

n) Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten werden bei ihrem erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert unter Berilicksichtigung 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 fortgefiihrten 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 Buchwertes der Verbindlichkeit in Hohe des Barwertes 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 Verbindlich-
keit zum beizulegenden Zeitwert. Ist eine Konditionsdnderung auf eine Anderung der erwarteten Mittelabfliisse oder
-zufliisse im Sinne des IAS 39 AG 8 zuriickzufiihren, erfolgt eine Neuberechnung des Buchwertes der Verbindlichkeit in

70



Hohe des Barwertes auf Grundlage des urspriinglich ermittelten Effektivzinssatzes. Differenzen zu dem bisher angesetz-

ten Buchwert der Verbindlichkeit werden erfolgswirksam erfasst.

Von der Moglichkeit, finanzielle Verbindlichkeiten bei inrem erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert zu bewertende finanzielle Vermogenswerte (, 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 (27b).

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 Steuerbehorde erwartet wird. Laufende Steuerforderungen und -verbindlichkeiten werden nur sal-

diert, sofern die Steuern von der gleichen Steuerbehorde erhoben werden und gegeneinander verrechnet werden kénnen.

Latente Steuern werden gemaR IAS 12 zur Berticksichtigung zukinftiger steuerlicher Folgen aus temporéren Differenzen
zwischen den steuerlichen Bemessungsgrundlagen der Vermégenswerte und Schulden und deren Wertansatzen im IFRS-
Abschluss sowie auf steuerliche Verlustvortrage gebildet. Die Bemessung der latenten Steuern erfolgt dabei auf Grundlage
der vom Gesetzgeber erlassenen Regelungen fir die Geschéftsjahre, in denen sich die Differenzen ausgleichen bzw. die
Verlustvortrage wahrscheinlich genutzt werden. Aktive latente Steuern auf temporare Differenzen bzw. Verlustvortrage

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.

Die Allokation von GuV-wirksamen und -neutralen Verdnderungen der aktiven latenten Steuern erfolgt auf Basis einer

angemessenen anteiligen Verrechnung.

Temporére 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, werden

zum beizulegenden Zeitwert bilanziert. Das Bewertungsergebnis wird dabei in einen effektiven und ineffektiven Teil zer-
legt. Die Effektivitat in abgelaufenen Perioden wird mit Hilfe der Dollar-Offset-Methode bestimmt.
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Der effektive Teil entspricht dem Teil des Bewertungsergebnisses, der eine wirksame Sicherung gegen das Cashflow-Risi-
ko darstellt. Der effektive Teil wird erfolgsneutral nach Berticksichtigung latenter Steuern in einer gesonderten Position im
Eigenkapital erfasst (Sicherungsrticklage); in der Eigenkapitalverdnderungsrechnung kumulierte Zeitwertanpassung 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 tberfihrt, wenn Ergebnisse im Zusammenhang mit dem ehemaligen Grundgeschéft erfolgswirksam

werden.

q) Ertrags- und Aufwandsrealisierung

Erlése aus der Vermietung und Verpachtung von Immobilien, bei denen die entsprechenden Miet- und Leasingvertra-
ge als operating lease klassifiziert werden, werden linear Uber die Laufzeit des Vertrages erfasst. Mietvergiinstigungen
werden ertragsmindernd in den Gesamterlsen aus der Vermietung und Verpachtung tiber die Laufzeit des Miet- bzw.

Leasingvertrags berticksichtigt.

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 Uibertragen 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 tbergegangen ist. 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 leaseback-Transaktionen bilanziert. Sofern der Mietvertrag als Finanzierungsleasingverhdltnis zu klassifizieren
ist, werden die VerauRerungsgewinne Uber die Laufzeit des Mietvertrages abgegrenzt und ratierlich aufgelost. Bei einer
Klassifizierung als operating lease erfolgt grundsétzlich eine sofortige erfolgswirksame Vereinnahmung eines Verdufe-

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.

Ertrdge bzw. Aufwendungen aus Gewinnabfiihrungs- bzw. Verlustiibernahmevertragen werden in Héhe des nach den
deutschen handelsrechtlichen Rechnungslegungsgrundsatzen ermittelten Ergebnisses mit Ablauf des Geschaftsjahres ver-

einnahmt. Dividenden werden zum Ausschittungszeitpunkt vereinnahmt, wobei die Periode der Ausschittung regelma-

Big der Periode des Entstehens eines Rechtsanspruches entspricht.
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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 fur den Erwerb oder die Herstellung eines Vermogenswertes gewdhrt werden.
Sie werden in der GSW-Gruppe von den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten des Vermogenswertes abgesetzt. Es
erfolgt eine ratierliche Erfassung der Zuwendungen mittels eines reduzierten Abschreibungsbetrages 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

Zuschussen.

Die Aufwendungs- und die zinsbegtinstigten Darlehen sind Objektdarlehen und werden als Finanzverbindlichkeiten aus-
gewiesen. Beide weisen im Vergleich zu markttblichen Darlehen Vorteile wie niedrige Zinsen oder zins- und tilgungsfreie
Zeitraume auf. Ihr Ansatz erfolgt zum Barwert auf Basis des im Zeitpunkt der Aufnahme gtiltigen Marktzinssatzes. Der

Differenzbetrag wird in einen Abgrenzungsposten eingestellt, der zugunsten der Aufwendungen aus der Darlehensamor-

tisation linear Gber die Restlaufzeit der Darlehen aufgelost wird.

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.
Far 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 Zeitwertes
auf Grundlage der erwarteten Zahlungsstrome unter Anwendung der zum Bilanzstichtag giiltigen 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 grundsatzlich anhand von entsprechenden

Markt- bzw. Borsenkursen ermittelt.

Sofern keine Markt- bzw. Borsenkurse vorliegen, erfolgt eine Bewertung unter Anwendung marktiblicher Bewertungs-

methoden unter Beriicksichtigung 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-
riicksichtigt werden. Seit dem Geschaftsjahr 2013 werden gemaRB den Vorgaben des IFRS 13.42ff. das Risiko der Nichter-

fullung (Kontrahentenrisiko) sowie das eigene Ausfallrisiko in die Bewertung einbezogen.
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Fur die Zeitwertermittlung derivativer Finanzinstrumente werden als Eingangsparameter fir die Bewertungsmodelle
die am Bilanzstichtag beobachteten relevanten Marktpreise und Zinssatze verwendet, die von anerkannten externen
Quellen bezogen werden. Dementsprechend fallen die Derivate in das Level 2 der Bewertungshierarchien im Sinne des
IFRS 13.81ff. (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 und andererseits eine angemessene Eigenkapitalrendite erzielt werden. Dabei wird sichergestellt,

dass alle Konzernunternehmen unter der Unternehmensfortfithrungspramisse operieren konnen.

Der Vorstand tiberpriift quartalsweise die Kennzahl loan-to-value ratio (LTV) des Konzerns. Fiir die Berechnung des LTV wird

auf den Lagebericht verwiesen. Die gesetzlichen Mindestkapitalanforderungen fir Aktiengesellschaften wurden erfillt.

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. Verkaufe 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 Umsatzerldse, die 10 % der Umsatzerlése des Konzerns tbersteigen.

Demnach wurde nach den Kriterien des IFRS 8 ein berichtspflichtiges Segment identifiziert, welches alle operativen
Aktivitaten des Konzerns umfasst und welches regelmafig an die Hauptentscheidungstrager Vorstand und Aufsichtsrat

berichtet wird (Management approach).
w) Anteilsbasierte Vergiitung

Zur Darstellung der anteilsbasierten Vergtitung wird auf das Kapitel 37 und auf den Vergtitungsbericht im Lagebericht

verwiesen.
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6. Anwendung der IFRS im Geschiftsjahr 2013
Die GSW hat im Konzernabschluss 2013 die bereits im Vorjahr anzuwendenden Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den sowie Angabepflichten unverdndert fortgefuihrt, soweit keine neuen Standards oder Interpretationen verpflichtend

anzuwenden waren.

a) Im Geschiftsjahr 2013 waren folgende Veranderungen der Standards im Konzernabschluss der GSW

anzuwenden:
Anzuwenden fur Geschéftsjahre
Standard/ Interpretation  Inhalt beginnend am
IAS 1 ~Amendments to IAS 1 Presentation of Items of Other Comprehensive Income” 1. Juli 2012
1AS 12 ~Amendments to IAS 12 Income Taxes: Deferred Tax - Recovery of Underlying 1. Januar 2013
Assets”
I1AS 19 ~Amendments to IAS 19 Employee Benefits" 1. Januar 2013
IFRS 7 ~Amendments to IFRS 7 Financial Instruments: Disclosures - Offsetting Financial 1. Januar 2013
Assets and Financial Liabilities"
IFRS 13 ,Fair Value Measurement" 1. Januar 2013
Annual Improvements »Annual Improvements to IFRSs 2009-2011 Cycle" 1. Januar 2013
2009-2011

e Mit Anderung des IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses: Presentation of Items of Other Comprehensive Income*
im Juni 2011 wurde eine verfeinerte Darstellung des sonstigen tibrigen Eigenkapitals (OCI) eingefiihrt. Demnach ist das
OCl aufzugliedern in Positionen, fiir die noch eine erfolgswirksame Umgliederung (,Recycling") erfolgen wird, und
in Posten, die im Eigenkapital verbleiben (,,Non-Recycling”) werden (IAS 1.82A). Die GSW hat den Standard freiwillig

bereits zum 31. Dezember 2012 angewendet.

e Mit Anpassung des IAS 12 “Income Taxes: Deferred Tax — Recovery of Underlying Assets” wurde die widerlegbare
Vermutung eingeflihrt, dass die Realisierung des Buchwertes eines Vermogenswertes durch die VerduRerung erfolgt.
Fir die GSW ergeben sich aus der Anwendung des Standards keine Anderungen, da das deutsche Steuerrecht keine

unterschiedlichen Steuersétze bei VerduBerungserlosen vorschreibt.

¢ Mit den Anderungen des IAS 19 , Amendments to IAS 19 Employee Benefits" wurden Bilanzierungswahlrechte zur
Bilanzierung versicherungsmathematischer Gewinne oder Verluste beseitigt. Demnach wurde die Korridormethode
abgeschafft und alle versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste werden nunmehr sofort und in voller Hohe
erfolgsneutral im OCI erfasst. Die GSW hat diese Anpassung in 2013 angewendet und die Vorjahresvergleichszahlen

retrospektiv angepasst.

¢ Mit den Anderungen des IFRS 7 , Amendments to IFRS 7 Financial Instruments: Disclosures — Offsetting Financial As-
sets and Financial Liabilities" sind finanzielle Vermogenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten in den Anhangangaben
miteinander zu saldieren, sofern diese bereits nach 1AS 32.42 oder aufgrund bestehender Nettingvereinbarungen zu

saldieren sind. Bei der GSW ergeben sich hiernach im Geschaftsjahr 2013 keine Anwendungsfalle.

e Der IFRS 13 definiert zentral den fair value — Begriff und gibt einheitliche Richtlinien zur Ermittlung des beizulegenden
Zeitwerts sowie zu den erforderlichen Anhangangaben vor. Weiterhin werden die fur die Bewertungen zugrundege-
legten Eingangsdaten qualitativ in drei Level klassifiziert. Bei der GSW ergeben sich daraus erweiterte Anhangangaben
hinsichtlich der Inputparameter. Es haben sich Auswirkungen auf die Bewertung und Bilanzierung der Darlehens- und

Derivatebewertung ergeben.
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b) Folgende veroffentlichte, aber noch nicht verpflichtend anzuwendende Standards (IFRS) und
Interpretationen (IFRIC) werden die GSW zukiinftig betreffen:

Anzuwenden fur Geschéftsjahre
Standard/ Interpretation  Inhalt beginnend am

IAS 19 "Amendments to IAS 19 Employee Benefits: Defined Benefit Plans - Employee 1. Juli 2014
contributions"

1AS 27 "Separate Financial Statements" 1. Januar 2014
IAS 28 "Investments in Associates and Joint Ventures" 1. Januar 2014
1AS 32 "Amendments to IAS 32 Financial Instruments: Presentation - Offsetting 1. Januar 2014

Financial Assets and Financial Liabilities"

N

IAS 36 "Amendments to IAS 36 Impairment of assets: Recoverable Amount Disclosures . Januar 2014

for Non-Financial Assets"

N

IAS 39 "Amendments to IAS 39 Financial instruments: Novation of Derivatives and . Januar 2014

Continuation of Hedge Accounting”

IFRS 10 "Consolidated Financial Statements" 1. Januar 2014
IFRS 12 "Disclosures of Interests in Other Entities” 1. Januar 2014
IFRS 10, 11 und 12 "Transition Guidance (Amendments to IFRS 10, IFRS 11 and IFRS 12)" 1. Januar 2014
IFRS 9 "Financial Instruments (Nov 2009 and Oct 2010) and subsequent amendments to Offen
IFRS 9 and IFRS 7: Mandatory Effective Date and Transitions Disclosures (Dec 2011); (noch nicht endorsed)

Hedge Accounting and amendments to IFRS 9, IFRS 7 and IAS 39 (Nov 2013)"

Annual Improvements "Annual Improvements to IFRSs 2010-2012 Cycle (issued on 12 Dec 2013)" 1. Juli 2014
(noch nicht endorsed)

Annual Improvements "Annual Improvements to IFRSs 2011-2013 Cycle (issued on 12 Dec 2013)" 1. Juli 2014
(noch nicht endorsed)

¢ Mit der Anderung des IAS 19 im November 2013 erfolgte eine Klarstellung des IAS 19.93 hinsichtlich der Behandlung
von Arbeitnehmerleistungen bei leistungsorientierten Planen. Auswirkungen auf die Pensionsverpflichtungen der GSW

ergeben sich hieraus nicht.

e Der neue IAS 27 wurde dahingehend gedndert, dass dieser nur noch die Bilanzierung von Einzelabschliissen regelt.

Auswirkungen auf die GSW sind derzeit nicht zu erwarten.

e Der neue IAS 28 , Investments in Associates and Joint Ventures" schreibt die Bilanzierung von Anteilen an assoziierten
und Gemeinschaftsunternehmen vor. Der Standard ist von allen Unternehmen anzuwenden, die ein Beteiligungsunter-
nehmen gemeinschaftlich fiihren oder tber maBgeblichen Einfluss verfiigen. Auswirkungen auf die GSW sind derzeit

nicht zu erwarten.

o 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 erwartet derzeit keine Auswirkungen.

¢ Die Anderung des IAS 36 zielte darauf ab, die Anhangangaben (iber die Bemessung des erzielbaren Betrages eines

wertgeminderten Vermoégenswertes klarzustellen. Die GSW erwartet derzeit keine Auswirkungen.

o Mit der Anderung des IAS 39 wird die Novation eines auBerborslich gehandelten Derivates (,OTC") als Sicherungsinst-

rument geregelt ohne die Sicherungsbeziehung zu unterbrechen. Hieraus ergeben sich derzeit keine Auswirkungen.
e Der IFRS 10 ,Consolidated Financial Statements" stellt insbesondere auf die faktische Beherrschungsmaoglichkeit bei

Konsolidierungsfragen ab. Hieraus werden sich bei der GSW voraussichtlich keine Anderungen des Konsolidierungskrei-

ses ergeben.
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e Der IFRS 12, Disclosure of Interests in Other Entities” erfordert Anhangangaben zu den Anteilen an anderen Unter-
nehmen hinsichtlich Risiko und Bedeutung fiir die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage. Voraussichtlich werden sich

erweiterte Anhangangaben flr die GSW ergeben.

Die ,Transition Guidance (Amendments to IFRS 10, IFRS 11 and IFRS 12)" beschrdnkt im Wesentlichen die Vorjahres-
vergleichswerte bei Anderungen aufgrund der Anwendung der neuen Standards auf ein Vergleichsjahr. Bei der GSW

ergeben sich hieraus im Geschéaftsjahr 2013 keine Anwendungsfélle.

Der angekiindigte IFRS 9 regelt die Klassifizierung und Bewertung von finanziellen Vermégenswerten neu. Es wird
lediglich drei Bewertungskategorien geben. Kiinftig basiert die Klassifizierung finanzieller Vermégenswerte zum einen
auf dem Geschaftsmodell des Unternehmens und zum anderen auf charakteristischen Eigenschaften der vertraglichen
Zahlungsstrome der jeweiligen finanziellen Vermogenswerte. Fir die Klassifizierung und Bewertung finanzieller Ver-
bindlichkeiten werden im Wesentlichen die bestehenden Regelungen des IAS 39 iibernommen. Eine Anderung ergibt
sich fur finanzielle Verbindlichkeiten, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Bei diesen ist der Teil der An-
derung 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 Finanzin-
strumenten wurden ebenfalls unverandert in IFRS 9 ibernommen. Der IASB beabsichtigt IFRS 9 um neue Vorschriften
fur die Wertminderung von finanziellen Vermogenswerten, die zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertet werden,

und die Sicherungsbilanzierung zu erweitern. Die GSW erwartet Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

c) Folgende vom IASB und IFRIC veroffentlichte Verlautbarungen werden keine Auswirkungen auf den
Konzernabschluss der GSW haben:

Anzuwenden fiir Geschaftsjahre

Standard/ Interpretation

Inhalt

beginnend am

IFRS 1

"Amendments to IFRS 1: First-time Adoption of International Financial
Reporting Standards - Severe Hyperinflation and Removal of Fixed Dates
for First-time Adopters”

1. Januar 2013

IFRS 1

“Government loans (Amendments to IFRS 1)"

. Januar 2013

IFRS 11

"Joint Arrangements"

. Januar 2014

IAS 27, IFRS 10, IFRS 12

"Investment Entities (Amendments to IFRS 10, IFRS 12 and IAS 27)"

. Januar 2014

IFRIC 20

"Stripping Costs in the Production Phase of a Surface Mine"

1.

Januar 2013

IFRIC 21

"IFRIC 21 Levies"

1.
(noch nicht endorsed)

Januar 2014
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

7. Ergebnis aus Vermietung und Verpachtung

Das Ergebnis aus Vermietung und Verpachtung betragt TEUR 179.474 (2012: TEUR 159.987) und setzt sich wie folgt

zusammen:

TEUR

Mieterlose

Erlése aus Betreuungstatigkeit

Sonstige Umsatzerlose

Erlse 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

2013
229.690
0

6.016
235.706
759
4.697
5.456
241.162
(37.942)
(16.539)
(306)
(12.883)
5.982
(61.688)
179.474

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

Im Geschéftsjahr 2013 stieg das Ergebnis aus Vermietung und Verpachtung gegentiber dem Vorjahr um TEUR 19.487.

Wesentlicher Einflussfaktor dafiir war der Eigentumsiibergang der im Vorjahr erworbenen rund 7.000 Wohnungen zum

Jahreswechsel 2012 /2013. Weiterhin haben die im Vergleich zum Vorjahr héheren Durchschnittsmieten und der geringe-

re Leerstand zu dieser Ergebnissteigerung beigetragen.

Aufgrund der VerduBerung der Beteiligung an der GSW Betreuungsgesellschaft fiir Wohnungs- und Gewerbebau mbH

(BWGQ), Berlin, zum 1. Oktober 2012 sind die Umsatzerlose aus dem Betreuungsgeschéft fiir Fremdeigentiimer ab dem

vierten Quartal 2012 entfallen.

Die Ertrdge aus Zuschussen der 6ffentlichen Hand haben sich planméRig auf TEUR 5.456 (2012: TEUR 7.876) reduziert.

Der Materialaufwand setzt sich wie folgt zusammen:

TEUR

Instandhaltungs- und Modernisierungsaufwendungen gesamt
Aktivierte Instandhaltungs- und Modernisierungsaufwendungen
Verbleibende Instandhaltungsaufwendungen

Nicht umlegbare Betriebskosten

Aufwendungen fir Generalmieten

Aufwendungen fur Marketing

Aufwendungen flr Prozesskosten

Sonstiges

Materialaufwand
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2013
(54.753)
33.464
(21.289)
(7.548)
(2.079)
(1.540)
(2.918)
(2.568)
(37.942)

2012
(46.391)
26.332
(20.059)
(8.289)
(2.113)
(1.590)
(3.395)
(1.148)
(36.593)



Der Materialaufwand erhohte sich im Vorjahresvergleich um TEUR 1.349. Dies resultiert im Wesentlichen aus dem An-
stieg der nicht aktivierten Instandhaltungsaufwendungen um TEUR 1.230. AuRerdem sanken die Betriebskostenaufwen-
dungen um TEUR 741 und die Aufwendungen fiir Prozesskosten um TEUR 477 bei gleichzeitigem Anstieg der sonstigen
Materialaufwendungen um TEUR 1.420.

Mieterldse in Hhe von TEUR 1.805 (2012: TEUR 1.780) und Umsatzkosten der Vermietung und Verpachtung in Héhe
von TEUR 3.110 (2012: TEUR 3.207) betreffen das Objekt Charlottenstrale (ehemals KochstraBe).

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.

8. Ergebnis aus der VerduBBerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien

Das Ergebnis aus der VerduBerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien setzt sich wie folgt zusammen:

TEUR 2013 2012
Erl6se aus der VerduBBerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 110.224 68.493
Buchwert der verduBerten als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (98.434) (49.462)
Aufwendungen flir bezogene Leistungen (7.125) (8.899)
Personalaufwand (508) (504)
Abschreibungen 0 (2)
Sonstige betriebliche Aufwendungen (160) (69)
Sonstige betriebliche Ertrage 6 45
Umsatzkosten im Zusammenhang mit verduBerten als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (7.788) (9.429)
Ergebnis aus der VerduBerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 4.002 9.602

Im Geschéftsjahr 2013 hat die GSW 1.766 Wohn- und Gewerbeeinheiten mit Nutzen-Lastenwechsel 2013 verduBert
(2012: 920 Einheiten). Darunter befanden sich auch der strategische Verkauf einer Wohnanlage mit tiber 400 Einheiten
in Berlin-Képenick, der zur Optimierung des Immobilienportfolios getatigt wurde, sowie der Verkauf von mehr als 470
Einheiten auBerhalb Berlins, die im Vorjahr im Rahmen eines Portfolioankaufs erworben worden waren. Da bei Blockver-
kaufen in der Regel geringere Vertriebsmargen erzielt werden als beim Verkauf von Eigentumswohnungen, ergibt sich

trotz des hdheren Vertriebsvolumens insgesamt ein geringeres Vertriebsergebnis.
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9. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR 2013 2012*
Personalaufwand (13.659) (13.257)
Vergltungskomponente mit langfristiger Anreizwirkung (LTIP) (1.246) (2.484)
Abschreibungen (234) (447)
Aufwendungen fur EDV und Telekommunikation (4.256) (4.642)
Jahresabschluss- und Priifungsaufwendungen (1.108) (619)
Miet- und Leasingaufwendungen (3.579) (3.645)
Rechts- und Beratungsaufwendungen (20.543) (6.658)
Sponsoring (609) (591)
Versicherungen (259) (310)
Beitrage und Gebiihren (746) (839)
Biiroaufwendungen (592) (777)
Finanzkommunikation (386) 477)
Ubrige Aufwendungen (7.434) (3.001)
Sonstige betriebliche Ertrige 444 500
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen (54.206) (37.248)

* Vorjahreszahlen im Rahmen der Vereinheitlichung mit dem Deutsche Wohnen Konzern angepasst.

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen haben sich gegentber dem Vorjahr um TEUR 16.958 auf TEUR 54.206
erhoht. Dieser Anstieg resultiert aus Aufwendungen fir die Vorbereitung einer Kapitalmafnahme (TEUR 891), aus der
Zufuhrung einer Riickstellung in Hohe von TEUR 5.000 fiir das Burogebdude ,KochstraBe" fur Instandsetzungsverpflich-
tungen bei Ablauf des Mietvertrages, enthalten in den tbrigen Aufwendungen, sowie hoheren Personalaufwendungen

fur geltende Abfindungsanspriiche des vorzeitig ausgeschiedenen Vorstandsvorsitzenden Herrn Dr. Kottmann.

Die Personalaufwendungen betrugen im Berichtsjahr insgesamt TEUR 30.706 (2012: TEUR 31.348).

Des Weiteren haben einmalige Projektaufwendungen im Zusammenhang mit der Priifung eines Ubernahmeangebots der
Deutsche Wohnen AG (TEUR 14.161) wesentlich zu einer Erhdhung der Rechts- und Beratungsaufwendungen gefiihrt.

Zu der Vergltungskomponente mit langfristiger Anreizwirkung wird auf die Ausfiihrungen unter Ziffer (37) verwiesen.

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen enthalten Aufwendungen in Héhe von TEUR 3.101 (2012: TEUR 2.975) fur
die selbst genutzte Flache des Objektes ,KochstraRe". Davon entfallen TEUR 2.332 (2012: TEUR 2.231) auf die General-
miete, TEUR 53 (2012: TEUR 59) auf Aufwendungen fur laufende Instandhaltung sowie TEUR 717 (2012: TEUR 685) auf

Betriebskosten.

In den Jahresabschluss- und Priifungsaufwendungen sind alle im Geschéftsjahr fur den Konzern (inklusive GSW Immobili-

en AG und aller verbundenen Unternehmen) angefallenen Kosten fur die Jahresabschlusspriifung enthalten.
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10. Andere Ertrage und Aufwendungen

Andere Ertrage und Aufwendungen sind im Geschaftsjahr 2013 nicht angefallen.

Im Vorjahr umfassten diese die Ertrdge aus VerduBerung der Anteile an der GSW Betreuungsgesellschaft fur Wohnungs-

und Gewerbebau mbH (BWG) mit einem VerduBerungsgewinn von mehr als 5,7 Mio. EUR.

11. Zinsergebnis

Das Zinsergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

TEUR

Zinsertrage aus Finanzforderungen

Zinsertrdge 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

12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

2013

11.768
8.918
2.043

723

196
23.649
(45.355)
(17.809)
(3.288)
(26.890)
(6.261)
417)
(552)
(100.571)
(76.922)

2012
734
12.534
34

7.960
1596
424
23.282
(47.927)
(17.105)
(2.387)
(29.284)
(772)
(187)
(1.098)
(98.760)
(75.478)

Als Steuern vom Einkommen und vom Ertrag sind die Aufwendungen und Ertrége fir laufende Ertragsteuern sowie

latente Steuern erfasst. Die laufenden Ertragsteuern ergeben sich dabei aus Kérperschaftsteuern und Solidaritatszuschlag

sowie Gewerbesteuern.

Bei Kapitalgesellschaften fallt Korperschaftsteuer in Hohe von 15 % (2012: 15 %) sowie ein Solidaritdtszuschlag in Hohe

von 5,5 % (2012: 5,5 %) der festgesetzten und um Anrechnungsbetrdge geminderten Kérperschaftsteuer an.

Zusatzlich unterliegen Kapitalgesellschaften sowie gewerblich tatige Personengesellschaften der Gewerbesteuer, deren

Hohe sich in Abhéngigkeit gemeindespezifischer Hebesédtze bestimmt. Der Gewerbesteuerhebesatz fur die Gemeinde

Berlin betrug im Geschéftsjahr 2013 410 % (2012: 410 %).

Unter Berticksichtigung des Hebesatzes und des Gewerbesteuermessbetrages von 3,5 % (2012: 3,5 %) betragt der Ge-

werbesteuersatz demzufolge 14,35 %.

Der zur Ermittlung der latenten Steuern sowie fuir den zu erwartenden (fiktiven) Steueraufwand des GSW-Konzerns zu-

grundeliegende inldndische Steuersatz betrdgt damit im Berichtsjahr 30,175 % (2012: 30,175 %).
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Die Steuern vom Einkommen und Ertrag im Geschaftsjahr 2013 gliedern sich wie folgt:

TEUR 2013 2012
Laufender Steueraufwand/Steuerertrag 100 (120)
Latenter Steueraufwand/ Steuerertrag (13.287) 3.290*
Steueraufwand/Steuerertrag (13.187) 3.170*

* Die ab 1. Januar 2013 gednderten Regelungen des IAS 19 waren retrospektiv vorzunehmen und fiihrten daher zu Anpassungen der Vorjahreszahlen
bei den latenten Steuern in Hohe von TEUR -24.

Der Bestand an aktiven latenten Steuern entwickelte sich im Geschaftsjahr wie folgt:

TEUR 2013 2012
Bestand aktiver latenter Steuern am Schluss des Berichtsjahres 14 42
Erfolgswirksame Veranderungen (13.140) 3.553*
Erfolgsneutrale Verdanderungen im Eigenkapital 6.318 (6.625)
Erfolgsneutrale Verdnderungen im kumulierten tibrigen Eigenkapital 6.823 3.045*%
Bestand aktiver latenter Steuern am Schluss des Berichtsjahres 15 14

Davon langfristig 15 14

Davon kurzfristig 0 0

* Die ab 1. Januar 2013 gednderten Regelungen des IAS 19 waren retrospektiv vorzunehmen und fiihrten daher zu Anpassungen der Vorjahreszahlen
bei den erfolgswirksamen Verdnderungen der latenten Steuern in Hohe von TEUR -24 und bei den erfolgsneutralen Veranderungen im kumulierten
tbrigen Eigenkapital in Hohe von TEUR 24.

Der Bestand an passiven latenten Steuern entwickelte sich im Geschaftsjahr wie folgt:

TEUR 2013 2012
Bestand passiver latenter Steuern am Schluss des Berichtsjahres 263 0
Erfolgswirksame Verdnderungen 147 263
Erfolgsneutrale Verdnderungen im kumulierten tibrigen Eigenkapital 11 0
Bestand passiver latenter Steuern am Schluss des Berichtsjahres 421 263

Davon langfristig 420 263

Davon kurzfristig 1 0

Der erwartete (fiktive) Aufwand flr Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ldsst sich wie folgt auf die Steuern vom

Einkommen und vom Ertrag laut Gesamtergebnisrechnung Gberleiten:

TEUR 2013 2012
IFRS-Ergebnis vor Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 73.199 140.105
Konzernsteuersatz in % 30,175 30,175
Erwarteter Steueraufwand (22.088) (42.277)
Verdnderung nicht angesetzter aktiver latenter Steuern (14.404) 47.548*
Nicht abziehbare Betriebsausgaben (102) (124)
Steuerfreie Ertrage 88 24
Gewerbesteuerliche Hinzurechnungen und Kiirzungen (1.761) (1.685)
Steuern Vorjahre 233 583
Aperiodische latente Steuern auf Anderungen steuerlicher Wertansétze 25.346 0
Sonstige Effekte (500) (901)
Steuerertrag/Steueraufwand laut Gewinn- und Verlustrechnung (13.187) 3.170*

* Die ab 1. Januar 2013 gednderten Regelungen des IAS 19 waren retrospektiv vorzunehmen und fuhrten daher zu Anpassungen der
Vorjahreszahlen bei den Verdnderungen nicht angesetzter aktiver latenter Steuern in Hohe von TEUR 24.
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Die gewerbesteuerlichen Hinzurechnungen ergeben sich aus den dem Gewerbeertrag anteilig hinzuzurechnenden Entgel-
ten fir Schuldzinsen. Kiirzungen sind hinsichtlich der Einheitswerte der Immobilien zu beriicksichtigen. Die in der Uberlei-
tungsrechnung ausgewiesenen Anderungen steuerlicher Wertansétze ergeben sich aus nachtréglichen Anpassungen der

steuerlichen Buchwerte des Immobilienbestandes aufgrund von Ergebnissen der steuerlichen Betriebspriifung.

Die aktiven und passiven latenten Steuern ergeben sich aus den temporaren Differenzen und steuerlichen Verlustvortra-

gen wie folgt:

31.12.2013 31.12.2012

Aktive latente  Passive latente Aktive latente  Passive latente
TEUR Steuern Steuern Steuern* Steuern
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 5.243 138.269 4.787 137.741
Sachanlagen 0 434 0 445
Finanzanlagen 8 42 7 42
Forderungen und sonstige Vermogenswerte 4.371 1.935 4.436 1.968
Derivative Finanzinstrumente 13.860 1114 7.761 0
Sonderposten mit Riicklageanteil 0 10.789 0 11.114
Pensionsriickstellungen 135 0 120 0
Sonstige Rickstellungen 323 179 153 0
Verbindlichkeiten (Kreditinstitute) 1.199 30.940 917 32.391
Verbindlichkeiten (Wandelschuldverschreibungen) 242 307 0 7.294
Verbindlichkeiten (Lieferungen/ Leistungen) 30 514 14 303
Verbindlichkeiten (tibrige) 1.498 2.077 2.553 2.092
Summe temporire Differenzen 26.910 186.600 20.749 193.390
Verlustvortrage 159.284 0 172.391 0
Gesamt 186.193 186.600 193.140 193.390
Saldierung (186.179) (186.179) (193.126) (193.126)
Bilanzansatz 15 421 14 263

*Die ab 1. Januar 2013 gednderten Regelungen des IAS 19 waren retrospektiv vorzunehmen und fiihrten daher zu Anpassungen der Vorjahreszahlen
bei den aktiven latenten Steuern auf Pensionsriickstellungen in Héhe von TEUR 30.

Aktive latente Steuern werden auf tempordre Differenzen und steuerliche Verlustvortrdge angesetzt, sofern deren
Realisierung in der naheren Zukunft hinreichend gesichert erscheint. Im Geschéftsjahr 2013 wurden fir temporére
Differenzen in Hohe von 16,3 Mio. EUR (2012: 21,0 Mio.EUR) sowie flr steuerliche Verlustvortrége fur kérperschaft-
steuerliche Zwecke in Hohe von 148 Mio. EUR (2012: 1.367 Mio. EUR) und fur gewerbesteuerliche Zwecke in Hohe
von 148 Mio. EUR (2012: 2.015 Mio. EUR) keine aktiven latenten Steuern bilanziert, da fiir diese Betrdge die Erzielung
ausreichenden steuerlichen Einkommens in der ndheren Zukunft nicht wahrscheinlich ist. Die Verringerung der nicht an-
gesetzten Verlustvortrage im Vergleich zum Vorjahr resultiert aus dem Wegfall der Verlustvortrage im Zuge des Erwerbs
der Anteile an der GSW Immobilien AG durch die Deutsche Wohnen AG. Zum Bilanzstichtag héalt die GSW es fur nicht
wahrscheinlich, dass das Verlustvortragsvolumen genutzt werden kann. Daher werden keine aktiven latenten Steuern

Uber die vorhandenen steuerpflichtigen temporéren Differenzen angesetzt.

Die Summe temporérer Differenzen auf Anteile an Tochterunternehmen, fiir die gemaR I1AS 12.39 keine passiven latenten
Steuern angesetzt wurden, betragt TEUR 4.544 (2012: TEUR 1.827).

Die Vortragsfahigkeit der steuerlichen Verlustvortrage in Deutschland ist nach jetziger Rechtslage im Rahmen der Min-

destbesteuerung zeitlich unbeschrankt méglich.
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13. Gesamthonorar des Abschlusspriifers

Das als Aufwand erfasste Gesamthonorar des Abschlusspriifers des Konzernabschlusses setzt sich wie folgt zusammen:

TEUR 2013
Abschlussprifungsleistungen 655
Andere Bestatigungsleistungen 274
Steuerberatungsleistungen 137
Sonstige Leistungen 198
Gesamthonorar 1.264

2012
936
537

73
1.552

Die anderen Bestatigungsleistungen des Jahres 2013 in Hohe von TEUR 269 sind gleichfalls Bestandteil der Aufwendun-

gen fur KapitalmaRnahmen (2012: TEUR 521).

14. Ergebnis je Aktie

a) Unverwissertes Ergebnis je Aktie

Die Ermittlung des unverwdsserten Ergebnisses je Aktie erfolgt gemaB 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 Geschaftsjahr in Umlauf befindlichen Aktien ergibt sich

wie folgt:
2013
Anzahl ausgegebener Aktien zum Periodenbeginn 50.526.314
Kapitalerhhung zum 27. April 0
Wandlung der Wandelanleihe zum 23. Dezember 6.150.646
Anzahl ausgegebener Aktien zum Periodenende 56.676.960
Durchschnittlich ausgegebene Aktien 50.661.123
Demnach betragt das unverwasserte Ergebnis je Aktie:
2013
Auf die Aktionare entfallendes Konzernjahresergebnis (in TEUR) 59.925
Durchschnittlich gewichtete Anzahl der ausgegebenen Aktien 50.661.123
Ergebnis je Aktie unverwissert (EUR) 1,18

*Konzernergebnis 2012 angepasst aufgrund retrospektiver Anpassungen gem. IAS 19 rev.

b) Verwissertes Ergebnis je Aktie

2012

41.052.630
9.473.684

0
50.526.314
47.497.841

2012*
143.228
47.497.841
3,02

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 vollstandigen Wandlung wegfallenden Aufwendungen fiir den

Zinscoupon und den daraus resultierenden Steuereffekt angepasst.
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Die GSW hat per 31. Dezember 2013 rund 0,06 Mio. potenziell verwassernde Stlickaktien von nominal 1,9 Mio. EUR aus

einer Wandelschuldverschreibung ausstehend.

Das verwésserte Ergebnis je Aktie betragt:

2013
Auf die Aktiondre entfallendes Konzernergebnis (TEUR) 59.925
Zinscoupon auf Wandelanleihe nach Steuern** (TEUR) 27
Konzernergebnis fiir verwéssertes Ergebnis je Aktie (TEUR) 59.952
Durchschnittlich gewichtete Anzahl der ausgegebenen Aktien 50.661.123
Anzahl potenzieller junger Aktien bei Austibung der Wandelanleihe 64.565
Aktienanzahl fir verwissertes Ergebnis je Aktie 50.725.688
Ergebnis je Aktie verwidssert, EUR 1,18

* Konzernjahresergebnis 2012 angepasst aufgrund retrospektiver Anpassungen gem. IAS 19 rev.
** 2% auf 1,9 Mio. EUR (2012: 182,9 Mio. EUR) unter Abzug des Konzernsteuersatzes von 30,175 %

Erlduterungen zur Konzernbilanz

15. Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien sowie zur VerduBBerung gehaltene Immobilien

Der Buchwert der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien hat sich im Geschaftsjahr wie folgt entwickelt:

TEUR 2013
Buchwert zum 1. Januar 3.302.195
Verdnderung des Konsolidierungskreises 0
Zugange 267.590
Abgénge (54.125)
Umbuchung gemaB IFRS 5 (26.439)
Umbuchungen 66
Anpassung der beizulegenden Zeitwerte 20.575
Buchwert zum 31. Dezember 3.509.862

2012*
143.228
2.554
145.782
47.497.841
5.051.788
52.549.629
2,77

2012
2.930.249
181.620
193.116
(33.888)
(45.253)

0

76.351
3.302.195

Die Zugange im Geschéftsjahr 2013 betreffen im Wesentlichen den Ankauf von drei Immobilienportfolien. Mit Kaufver-

trag vom 17. Oktober 2012 wurden 210 Wohneinheiten und 7 Gewerbeeinheiten in Berlin-Spandau mit Nutzen- und

Lastenwechsel am 1. Januar 2013 durch die GSW Immobilien AG erworben.

Des Weiteren hat die GSW mit Kaufvertrag vom 25. Juli 2013 310 Wohneinheiten und 1 Gewerbeeinheit in Berlin-Neu-

koélin erworben.

Als Drittes hat die GSW ein Immobilienportfolio mit 2.514 Wohneinheiten und 47 Gewerbeeinheiten in Berlin mit Kauf-

vertrag vom 12. August 2013 bzw. 19. Dezember 2013 erworben.
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Dartiber hinaus erfolgten Zugénge aus Modernisierungen. Im Geschéftsjahr 2013 fielen Instandhaltungs- und Moder-
nisierungsaufwendungen in Hohe von insgesamt TEUR 54.753 (2012: TEUR 46.391 (siehe Ziffer (7)) an; dies entspricht
Aufwendungen und Investitionen von rund EUR 15,10/ m?2 (2012: EUR 14,00/ m?2).

In Hohe von TEUR 33.464 (2012: TEUR 26.332) wurden Instandhaltungsaufwendungen aktiviert. Diese betrafen in Hohe
von TEUR 212 (2012: TEUR 28) Instandhaltungsaufwendungen, fur die Zuwendungen der 6ffentlichen Hand in Anspruch

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:

31.12.2013 31.12.2012
Wohnimmobilien ~ Gewerbeimmobilien Wohnimmobilien ~ Gewerbeimmobilien
Einheiten 59.949 1.012 58.668 992
Flache (in m?) 3.616.067 112.457 3.547.266 106.949

Des Weiteren wird eine eigengenutzte Gewerbeeinheit nach IAS 16 bilanziert.

Die folgende Tabelle zeigt die in die CBRE-Bewertung eingeflossenen nicht beobachtbaren Inputfaktoren (Level 3) fur die

bebauten Grundstiicke:

Diskontierungs- Kapitalisierungs- Marktmiet- Leerstands-
zinssatz zinssatz steigerung entwicklung

Mietspiegelwohnlage Gewichteter Durchschnitt
Einfache Wohnlage 6,2% 53% 1,0% 1,3%
Mittlere Wohnlage 59 % 51% 11 % 11 %
Gute Wohnlage 55 % 4,6 % 1.4 % 1,0%
Gewichteter Durchschnitt 6,0% 52% 1,1% 1,2%

Die Sensitivitdaten der zum 31. Dezember 2013 im Bestand befindlichen Immobilien wiirden sich wie folgt ergeben, sofern
der Diskontierungs- und Kapitalisierungszinssatz per 31. Dezember 2013 um +/- 0,5 % vom verwendeten Zinssatz abge-

wichen ware:

2013 Veranderung durch Diskontierungszinssatz
Sensitivitdten der Immobilien (Verdnderung in Mio. EUR)
-05% 0,0% 0,5%
-0,5% 388,4 241,0 99,7
Veranderung durch Kapitalisierungszinssatz 0,0 % 135,9 0,0 (129,3)
0,5% (70,4) (197,3) (317,5)

Im Vorjahr haben sich folgende Sensitivitaten der im Bestand befindlichen Immobilien ergeben:

2012 Veranderung durch Diskontierungszinssatz
Sensitivitdten der Immobilien (Verdnderung in Mio. EUR)
-05% 0,0% 0,5%
-0,5% 3591 220,8 88,7
Veranderung durch Kapitalisierungszinssatz 0,0% 127,2 0,0 (121,7)
0,5% (62,1) (181,1) (293,8)
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Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien sind teilweise im Rahmen gewerblicher Miet- bzw. Leasingvertrage vermietet.

Die Miet- bzw. Leasingvertrage haben in der Regel eine Laufzeit von 10 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 néchsten Jahren auf Grundlage der zum 31. De

zember 2013 bestehenden Vertrdge erwartet:

Bis zu
TEUR einem Jahr
Kiuinftig erwartete Zahlungszufltsse fiir Operating leases per 31.12.2013 62.124
Kuinftig erwartete Zahlungszufltsse fiir Operating leases per 31.12.2012 58.207

16. Sachanlagen

Die Sachanlagen haben sich im Geschaftsjahr wie folgt entwickelt:

Andere
Grundsticke, Anlagen,
grundstiicks- Technische Betriebs- und
gleiche Rechte Anlagen und Geschafts-
TEUR und Bauten Maschinen ausstattung
Anschaffungs- oder Herstellungskosten zum
1. Januar 2012 828 446 9295
Kumulierte Abschreibung zum 1. Januar 2012 (38) (443) (654)
Buchwert netto zum 1. Januar 2012 790 3 341
Zugéange 0 0 48
Umbuchung gemaB IFRS 5 0 0 0
Anpassung der beizulegenden Zeitwerte 38 0 0
Abschreibungen (58) 0 (149)
Anschaffungs- oder Herstellungskosten zum
31. Dezember 2012 828 446 818
Kumulierte Abschreibung zum 31. Dezember 2012 (58) (444) (581)
Buchwert netto zum 31. Dezember 2012 770 3 237
Zugéange 0 0 29
Abgénge 0 0 0
Anpassung der beizulegenden Zeitwerte 38 0 0
Abschreibungen (58) 0 (108)
Anschaffungs- oder Herstellungskosten zum
31. Dezember 2013 828 446 807
Kumulierte Abschreibung zum 31. Dezember 2013 78 444 648
Buchwert netto zum 31. Dezember 2013 750 2 159

Uber ein Jahr bis
zu funf Jahren

8.403
6.806

Sachanlagen aus
Finanzierungs-
leasing

3.005
(1.774)
1.231
102

0

0

(213)

3.107
(1.987)
1.119
55

(210)

1.993
1.028
965

Uber fiinf Jahre
472
612

Gesamt

5.273
(2.908)
2.365
150

0

38

(420)

5.199
(3.069)
2.130
84

0

38
(376)

4.074
2.198
1.876
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17. Derivative Geschifts- oder Firmenwerte

Im Berichtsjahr ergab sich aus der jahrlichen Uberpriifung der Werthaltigkeit des Firmenwertes 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 mit Hilfe der Discounted-Cashflow-Methode. Dabei
werden die geplanten Cashflows (nach Steuern) aus der vom Management der GSW Immobilien AG genehmigten Flinf-
jahresplanung verwendet. Das flinfte Planjahr wird grundsatzlich auch fir die Cashflows jenseits der Flinfjahresperiode an-
gesetzt. Eine Wachstumsrate zur Exploration des letzten Planjahres wird in Hhe von 1 % (2012: 1 %) beriicksichtigt. Der
zur Diskontierung verwendete Gesamtkapitalkostensatz basiert auf dem risikofreien Zinssatz in Héhe von 2,75 % (2012:
2,25 %) sowie einer Marktrisikopramie in Hohe von 6,5 % (2012: 6,5 %). Darlber hinaus werden fiir die CGU ein aus der
jeweiligen Peer-Group abgeleiteter Beta-Faktor, ein Steuersatz sowie die Kapitalstruktur bercksichtigt. Zur Diskontierung

der Cashflows wurde ein Nach-Steuer-Diskontierungszinssatz in Hohe von 4,91 % zugrunde gelegt.

Die Ermittlung des Nutzungswertes fur die cash generating unit erfolgt generell auf Basis der Unternehmensplanung. Zu
ihrer Ermittlung werden sowohl Vergangenheitsdaten als auch die erwartete Marktperformance herangezogen. Der Buch-
wert des Firmenwertes betrdgt zum 31. Dezember 2013 TEUR 1.125 (2012: TEUR 1.125).

Das Management ist der Auffassung, dass keine nach verniinftigem Ermessen grundsitzlich mogliche Anderung einer der
zur Bestimmung des Nutzungswertes der cash generating unit getroffenen Grundannahmen dazu fiihren kénnte, dass der
Buchwert der cash generating unit ihren erzielbaren Betrag wesentlich Gbersteigt.

18. Sonstige immaterielle Vermoégenswerte

Die immateriellen Vermogenswerte haben sich im Geschéftsjahr wie folgt entwickelt:

TEUR 2013 2012
Anschaffungs- oder Herstellungskosten zum 1. Januar 2.969 3.003
Kumulierte Abschreibung zum 1. Januar (2.766) (2.606)
Buchwert netto zum 1. Januar 203 396
Zugange 139 48
Abschreibungen (157) (241)
Anschaffungs- oder Herstellungskosten zum 31. Dezember 3.043 2.969
Kumulierte Abschreibung zum 31. Dezember (2.858) (2.766)
Buchwert netto zum 31. Dezember 185 203

19. Sonstige Finanzanlagen

Fr die in den sonstigen Finanzanlagen des Anlagevermoégens enthaltenen Finanzinstrumente der Kategorie , Zur Verdu-
Berung verfligbare finanzielle Vermogenswerte" in Hohe von TEUR 6.106 erfolgt der Wertansatz am Bilanzstichtag zu
Anschaffungskosten, da fur 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, welcher der Anlage derzeit nicht benétigter Liquiditat
dienen.

Hinsichtlich der Zusammensetzung der sonstigen Finanzanlagen wird auf den Abschnitt 31 ,Zusétzliche Angaben zu

Finanzinstrumenten” verwiesen.
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20. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR 31.12.2013 31.12.2012
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (brutto) 18.557 15.786
Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (7.336) (8.545)
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 11.221 7.241

Der bilanzierte Betrag der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen verteilt sich dabei wie folgt auf die einzelnen
Geschéftsaktivitditen der GSW-Gruppe:

TEUR 31.12.2013 31.12.2012
Forderungen aus der Vermietung und Verwaltung 10.123 5.131
Forderungen aus der VerduRerung von Immobilien 794 1.452
Sonstige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 305 658
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 11.221 7.241

Die Restlaufzeiten der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind wie folgt:

Bis zu Uber ein Jahr bis

TEUR einem Jahr  zu fiinf Jahren  Uber finf Jahre
31.12.2013 11.039 168 14
31.12.2012 6.920 299 22

21. Forderungen gegen nahestehende Personen und Unternehmen

Im Berichtsjahr bestehen Forderungen gegen nahestehende Personen und Unternehmen in Hohe von TEUR 30 (2012:
TEUR 505). Wertberichtigungen fuir erkennbare Ausfallrisiken waren zu den jeweiligen Stichtagen nicht notwendig. Ent-
sprechend 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 (38).
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22. Sonstige Vermogenswerte

Die sonstigen Vermogenswerte gliedern sich wie folgt:

TEUR 31.12.2013 31.12.2012
Derivate 166 0
Forderungen an Mitarbeiter 73 112
Debitorische Kreditoren 147 482
Sicherheitsleistungen fur Instandhaltungsverpflichtungen 12.090 10.977
Ubrige 2.191 2.016
Sonstige finanzielle Vermoégenswerte 14.501 13.587
Abgrenzungen 349 461
Forderungen aus sonstigen Steuern 1125 1.129
Geleistete Anzahlungen 69 19.343
Ubrige 198 1
Sonstige iibrige Vermoégenswerte 1.741 20.934
Sonstige Vermdgenswerte 16.408 34.521

Die Sicherheitsleistungen fir 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-

und Lastenwechsel im Geschéftsjahr 2013.

Die sonstigen Vermogenswerte weisen die folgenden Restlaufzeiten auf:

Bis zu Uber ein Jahr bis

TEUR einem Jahr  zu fiinf Jahren  Uber finf Jahre
31.12.2013 9.221 2.307 4.880
31.12.2012 22.595 7176 4.750

23. Zur VerauBBerung vorgesehene Vermogenswerte sowie Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit

zur VerduBerung gehaltenen Vermoégenswerten

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 VerauRerung der
Immobilien innerhalb von zwolf Monaten nach der Entscheidung als hochstwahrscheinlich angesehen werden muss sowie

die aktiven Vermarktungsbemuhungen initiiert worden sind.

Per 31. Dezember 2013 bestehen wie im Vorjahr neben den VerduRerungsimmobilien keine weiteren zur VerduRerung

stehenden Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten.
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24. Eigenkapital

Die Verdnderung 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 2013 EUR 56.676.960 (2012: EUR 50.526.314) und verteilt
sich auf eine entsprechende Anzahl ausgegebener Stammaktien zu je EUR 1,00 Nennwert. Die Aktien sind vollstandig

ausgegeben und eingezahlt.

Die Kapitalerhdhung um EUR 6.150.646 (bzw. Aktien) ergab sich aus der Wandlung der im Geschéftsjahr 2012 emittier-
ten Wandelschuldverschreibung durch den Anleiheinhaber am 23. Dezember 2013. Dabei wurde die Wandelanleihe im

Nominalvolumen von 181 Mio. EUR zu einem Wandlungspreis von 29,43 EUR in junge GSW-Aktien gewandelt.

Die Kapitalriicklage hat sich mit der Wandlung der Anleihe um 160,2 Mio. EUR ebenfalls erhéht, da die Anleiheverbind-
lichkeiten mit Wandlung in das Eigenkapital Gbergehen.

Zudem erhohte sich die Kapitalrticklage der GSW im Berichtszeitraum aufgrund der anteilsbasierten Vergtitungsbestand-
teile gemaR IFRS 2 fiir die Vorstdnde um insgesamt TEUR 616. Da nach der Ubernahme durch die Deutsche Wohnen AG
eine aktienbasierte Vergltung des LTI nicht mehr wie geplant moéglich war und als Barausgleich erfolgen soll, wurde ein

entsprechender Teil von TEUR 1.063 aus der Kapitalriicklage in die sonstigen Verbindlichkeiten umgebucht.

Auf Grundlage des Beschlusses der Hauptversammlung vom 18. Juni 2013 wurde im Berichtszeitraum eine Dividende
von 0,90 EUR pro Aktie (insgesamt 45,5 Mio. EUR) fir das abgelaufene Geschéftsjahr 2012 aus den Gewinnriicklagen
ausgeschittet.

Weitere Beschliisse:

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 18. Juni 2013 wurde die im genehmigten Kapital 2012 enthaltene, aber nach
Ausgabe der Wandelschuldverschreibung im November 2012 nicht mehr nutzbare Ermachtigung zum vereinfachten
Bezugsrechtsausschluss gem. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG im genehmigten Kapital 2012 aufgehoben und das genehmigte
Kapital 2012 um eine neue Ermachtigung zum vereinfachten Bezugsrechtsausschluss erganzt. Diese soll inhaltlich weit-
gehend der Ermadchtigung zum vereinfachten Bezugsrechtsausschluss im genehmigten Kapital 2012 entsprechen, jedoch
diejenigen Aktien, die aufgrund der im November 2012 ausgegebenen Wandelschuldverschreibung auszugeben sind, von
der Anrechnung auf die 10 %-Grenze des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausnehmen.

Weiterhin wurde der Vorstand durch Beschluss der Hauptversammlung erméchtigt, bis zum 17. Juni 2018 (einschlieRlich)
das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu EUR 7.500.000,00 durch Ausgabe von bis zu 7.500.000 neuen, auf den In-
haber lautenden Stlickaktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 bedingt zu erhohen (Bedingtes
Kapital 2013). Durch die Wandlung der Wandelschuldverschreibung am 23. Dezember 2013 und der daraufhin erfolgten
Lieferung von 6.150.646 jungen GSW-Aktien wurde bereits ein Teil des Bedingten Kapitals 2013 von EUR 1.098.015,00
verbraucht. Gleichzeitig wurde das noch bestehende Bedingte Kapital 2012 von EUR 5.052.630,00 verwendet. Damit
betragt das noch zur Verfiigung stehende Bedingte Kapital 2013 per 31. Dezember 2013 EUR 6.401.985,00.
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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.

Die ab 1. Januar 2013 gednderten Regelungen des IAS 19 waren retrospektiv vorzunehmen und fiihrten daher zu Ande-

rungen im erwirtschafteten Konzerneigenkapital von TEUR -30.
c) Kumuliertes iibriges Eigenkapital

Das kumulierte tibrige Eigenkapital, das die Zeitwertanpassungen fir die nach der Neubewertungsmethode bewerteten
eigen genutzten Immobilien und die Zeitwertanpassung von Derivaten in cashflow hedges sowie die versicherungs-
mathematischen Gewinne und Verluste aus der Bewertung von Pensionsverpflichtungen beinhaltet, hat sich wie folgt
entwickelt:

TEUR 2013 2012*
Stand zum 1. Januar (79.336) (46.237)
Neubewertungsriicklage fur versicherungsmathematische Gewinne / Verluste aus Pensionszusagen 96 401)
Neubewertungsriicklage aus der Zeitwertbewertung von eigengenutzten Immobilien 38 38
Kumulierte Zeitwertanpassung von Derivaten in Cashflow Hedges 27.965 (35.827)
Steuerlatenzen 6.812 3.044

(44.425) (79.382)
Davon entfallen auf andere Gesellschafter (19) 47
Stand zum 31. Dezember (44.444) (79.336)

* Die ab 1. Januar 2013 gednderten Regelungen des IAS 19 waren retrospektiv vorzunehmen und fiihrten daher zu Anpassungen der Vorjahreszahlen
im tibrigen kumulierten Eigenkapital in Hohe von TEUR -493.

d) Ergebnis anderer Gesellschafter

Der anderen Gesellschaftern zuzuweisende Anteil am Konzerngesamtergebnis ergibt sich zum Stichtag wie folgt:

TEUR 31.12.2013 31.12.2012
Anteil anderer Gesellschafter am Konzernjahrestiberschuss 88 47
Anteil anderer Gesellschafter am kumulierten tibrigen Eigenkapital 19 (47)
Anteil anderer Gesellschafter am Konzerngesamtergebnis 107 0

Der Anteil anderer Gesellschafter am kumulierten Gbrigen Eigenkapital in Héhe von TEUR 19 (2012: TEUR -47) bezieht

sich auf die Zeitwertdnderung der Zinsderivate in Cashflow hedges.
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e) Gesamtergebnisrechnung

Die Gesamtergebnisrechnung, die die Zeitwertanpassungen flir die nach der Neubewertungsmethode bewerteten eigen-
genutzten Immobilien und die Zeitwertanpassung von Derivaten in cashflow hedges sowie die versicherungsmathemati-

schen Gewinne bzw. Verluste aus der Bewertung von Pensionsverpflichtungen beinhaltet, hat sich wie folgt entwickelt:

01.01.-31.12.2013

vor latenten nach latenten
TEUR Steuern  Steuerlatenzen Steuern
Konzernjahrestiberschuss 60.013 0 60.013
Neubewertungsriicklage fur versicherungsmathematische Gewinne/ Verluste aus
Pensionszusagen 96 95 191
Neubewertungsricklage aus der Zeitwertbewertung von eigengenutzten Immobilien 38 11) 27
Zeitwertanderung der Zinsderivate in Cashflow Hedges 27.614 6.644 34.258
Erfolswirksame Reklassifikation von Zinsderivaten 351 84 435
Konzerngesamtergebnis 88.111 6.812 94.923

01.01.-31.12.2012*

vor latenten nach latenten
TEUR Steuern  Steuerlatenzen Steuern
Konzernjahrestiberschuss 143.275 0 143.275
Neubewertungsriicklage fur versicherungsmathematische Gewinne / Verluste aus
Pensionszusagen (401) 24 (377)
Neubewertungsriicklage aus der Zeitwertbewertung von eigengenutzten Immobilien 38 11 27
Zeitwertanderung der Zinsderivate in Cashflow Hedges (36.681) 3.104 (33.577)
Erfolswirksame Reklassifikation von Zinsderivaten 854 (72) 782
Konzerngesamtergebnis 107.085 3.045 110.130

*Die ab 1. Januar 2013 gednderten Regelungen des IAS 19 waren retrospektiv vorzunehmen und fiihrten daher zu Anpassungen der Vorjahreszahlen im
Konzerngesamtergebnis in Hohe von TEUR -377.

25. Pensionsriickstellungen

Die Altersversorgungssysteme sind als beitrags- bzw. leistungsorientierte Plane ausgestaltet. Rlickstellungen fiir Pensionen
werden fur Verpflichtungen aus Anwartschaften bestimmter ehemaliger Mitarbeiter der GSW-Gruppe sowie flir deren
Hinterbliebene gebildet. Diese leistungsorientierten Pensionszusagen basieren auf Einzelzusagen mit fixierten Einmalauszah-
lungsbetragen und sind vollstandig rickstellungsfinanziert. Des Weiteren bestehen beitragsorientierte Pensionszusagen, die

von den betreffenden Arbeitnehmern im Rahmen einer Gehaltsumwandlung finanziert werden.

Zuséatzlich sind Gesellschaften der GSW-Gruppe Mitglieder der Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander. Die Versor-
gungsanstalt des Bundes und der Lander ist eine Anstalt 6ffentlichen Rechtes, die fiir Mitarbeiter 6ffentlicher Kérperschaf-
ten sowie bestimmter juristischer Personen des Privatrechts eine zusétzliche Altersversorgung gewéhrt. Aufgrund der be-
stehenden 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 IAS 19.34(a)
werden die Uber die Versorgungsanstalt des Bundes und der Ladnder gewdhrten Zusagen jedoch als beitragsorientierter Plan

bilanziert, da eine Berechnung nicht moglich ist.

Bei einem Austritt der GSW-Gesellschaften aus der VBL kénnten Zahlungsanspriiche seitens der VBL erwachsen. Derzeit

gehen wir davon aus, dass eine solche Verpflichtung nicht eintritt.
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Die Berechnung der Pensionsriickstellungen fiir die leistungsorientierten Versorgungssysteme erfolgt nach IAS 19 auf der

Grundlage versicherungsmathematischer Annahmen. In den Geschéftsjahren wurden die folgenden Parameter angewendet:

in% 2013 2012
Rechnungszins Rentner 3,0 2,5
Rententrend 2,0 2,0

Hinsichtlich der Lebenserwartung wurden bei den Unternehmen der GSW-Gruppe die Richttafeln 2005G von Dr. Klaus

Heubeck verwendet.

Fur die leistungsorientierten Versorgungssysteme entstanden in 2013 Aufwendungen in Héhe von TEUR 57 (2012:

TEUR 81), die sich wie folgt zusammensetzen:

TEUR 2013 2012
Zinsaufwand 57 81
Pensionsaufwand 57 81

Die ab 1. Januar 2013 geédnderten Regelungen des IAS 19 waren retrospektiv vorzunehmen und fiihrten daher zu Anpas-
sungen der Vorjahreszahlen bei den Pensionsriickstellungen in Hohe von TEUR 523. Die Pensionsriickstellung hat sich in

den entsprechenden Perioden wie folgt entwickelt:

TEUR 2013 2012
Ruckstellung zum 1. Januar 2.345 2.016
Pensionsaufwand 0 0
Zinsaufwand 57 81
Zahlungen (153) (152)
versicherungsmathematische Gewinne/ Verluste (96) 400
Riickstellung zum 31. Dezember 2.153 2.345

Die Leistungen der GSW-Gruppe an die Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander betrugen in 2013 TEUR 1.322
(2012: TEUR 1.638). Der Arbeitgeberanteil zur gesetzlichen Rentenversicherung belief sich in 2013 auf TEUR 2.025
(2012: TEUR 2.176).

Basierend auf den Pensionsriickstellungen, die der GSW-Konzern zum Stichtag abbildet, hatte eine hypothetische Verdn-

derung des Rechnungszinses, des Rententrends und der Lebenserwartung die nachfolgend aufgeftihrten Effekte:

Auswirkung auf die Pensionsriickstellung

Veranderung der Erhéhung der Verminderung der
TEUR Annahme Annahme Annahme
Rechnungszins Rentner 0,50% (108) 118
Rententrend 0,25% 56 (54)

Erh6hung der Verminderung der
Annahme um 1 Jahr  Annahme um 1 Jahr

Lebenserwartung 96 (99)

Erhdhungen und Senkungen des Rechnungszinses, Rententrends oder der Lebenserwartung wirken sich bei der Ermitt-
lung der Pensionsriickstellungen nicht mit dem gleichen absoluten Betrag aus. Wenn mehrere Annahmen gleichzeitig ge-
andert werden, muss der Gesamtbetrag nicht notwendigerweise der Summe der Einzeleffekte aufgrund der Anderungen
der Annahmen entsprechen. Weiterhin ist zu beachten, dass die Sensitivitdten eine Verdnderung der Pensionsriickstellun-
gen nur fr die jeweilige konkrete GréRenordnung der Anderung von Annahmen (beispielsweise 0,5 %) widerspiegeln.
Wenn sich die Annahmen in einer anderen GréRenordnung dndern, hat dies nicht notwendigerweise eine lineare Auswir-

kung auf die Hohe der Pensionsriickstellungen.
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26. Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Riickstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

Stand Inanspruch- Stand
TEUR 01.01.2013  Zufiihrung Zinseffekt nahme Auflésung  31.12.2013
Riickstellung fur belastende Vertrage 775 82 13 (41) 0 829
Riickstellung fur Instandsetzungsverpflichtung GSW Zentrale 0 5.000 0 0 0 5.000
Riickstellung fur Verpflichtungen gegentiber Mitarbeitern 318 17 5 (100) (3) 237
Riickstellung fur Prozessrisiken 1.313 267 25 (6) (382) 1.217
Sonstige tbrige Rickstellungen 3.688 283 (6) (2.532) (128) 1.305
Sonstige Riickstellungen 6.094 5.649 37 (2.679) (513) 8.588

Bei der Ruickstellung fiir belastende Vertrage handelt es sich um Bauleistungsverpflichtungen fiir Objekte, die durch die
GSW-Gruppe an Immobilienfonds verdauBert wurden. Die Bauleistungsverpflichtungen, welche aus den Kauf- und Bauer-
richtungsvertragen bezlglich noch nicht modernisierter Wohnungen bestehen, sind durch die GSW zeitlich unbegrenzt
zu erfullen.

Im Geschéftsjahr 2013 wurden zudem Ruckstellungen fiir mogliche mietvertragliche Riickbauverpflichtungen gegentiber

dem Vermieter der GSW Zentrale gebildet, da eine Verldngerung des Mietvertrages unwahrscheinlich ist.

Die in den Ruckstellungen fiir Verpflichtungen gegentiber Mitarbeitern enthaltenen Rickstellungen fiir Altersteilzeitver-
pflichtungen beinhalten die zuktinftigen Verpflichtungen der GSW-Gruppe aus dem Erfullungsriickstand wahrend der
aktiven Phase der Anspruchsberechtigten sowie dem Aufstockungsbetrag. In die Berechnung wurden die Verpflichtungen
gegenlber Arbeitnehmern, die eine Altersteilzeitvereinbarung abgeschlossen haben, einbezogen. Die entsprechenden

Zahlungen zur Erfullung dieser Verpflichtungen werden bis zum Geschaftsjahr 2014 anfallen.

Die Riickstellungen fiir Prozessrisiken beinhalten im Wesentlichen Risiken fiir Mangelbeseitigungen an drei Verkaufsob-

jekten mit einer Restlaufzeit von zwei Jahren.

Die sonstigen tbrigen Riickstellungen enthalten im Wesentlichen Riickstellungen fir die Aufbewahrung von Geschéfts-
unterlagen in Hohe von TEUR 811 (2012: TEUR 791) mit einer Restlaufzeit von zehn Jahren.

27. Finanzverbindlichkeiten

Die Finanzverbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR 31.12.2013 31.12.2012
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten aus der Immobilienfinanzierung 1.859.660 1.807.027
Verbindlichkeiten aus Wandelschuldverschreibungen 1.685 158.728
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingverhaltnissen 1.570 1.749
Finanzverbindlichkeiten 1.862.916 1.967.504

a) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten aus der Immobilienfinanzierung
Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten resultieren insbesondere aus der Finanzierung der als Finanzinvesti-
tion gehaltenen Immobilien. Alle Kredite wurden in EUR aufgenommen. Die Verbindlichkeiten sind zu 99,01 % (2012:

99,81 %) fest verzinslich bzw. tber Zinsswaps wirtschaftlich abgesichert.
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Die Verbindlichkeiten gegenuiber Kreditinstituten haben sich gegentiber dem Vorjahr um TEUR 52.633 auf
TEUR 1.859.660 erhoht.

Der Anstieg resultiert im Wesentlichen aus der Immobilienfinanzierung in Hé6he von nominal TEUR 89.000 fir ein in 2013
erworbenes Immobilienportfolio. Des Weiteren fiihren Amortisationseffekte aus der Effektivzinsmethode gemaR IAS 39.9
sowie Barwertspriinge 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 Sondertilgun-
gen.

Die Besicherung der Verbindlichkeiten erfolgt grundséatzlich tiber die Gewéhrung entsprechender dinglicher Sicherheiten so-

wie 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
31.12.2013 67.202 1.086.002 706.457
31.12.2012 78.449 843.147 885.431

b) Verbindlichkeiten aus Wandelschuldverschreibungen
Zum 31. Dezember 2013 werden Wandelschuldverschreibungen mit einem Buchwert in Héhe von TEUR 1.685 (2012:
TEUR 158.728) bilanziert.

Die GSW hatte im Geschéftsjahr 2012 eine Wandelschuldverschreibung emittiert. Nach Abzug der Transaktionskosten

in Hohe von TEUR 2.922 wurde der Nettoemissionserlds von TEUR 179.978 in einen Eigenkapitalanteil und in einen
Fremdkapitalanteil aufgeteilt (IAS 32.28). Der Fremdkapitalanteil wurde mit dem Barwert des Emissionstages 15. Novem-
ber 2012 auf Basis eines vergleichbaren Bonds ohne Wandlungsoption bilanziert. Die Verbindlichkeiten aus der Wan-
delschuldverschreibung werden im Folgenden nach der Effektivzinsmethode mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten

bewertet. Die Laufzeit betrug urspriinglich sieben Jahre.

Am 20. November 2013 hat die GSW die aufgelaufenen Zinsen in Héhe von 3,7 Mio. EUR flr die Wandelanleihe an
die Anleihegldubiger gezahlt. Im November 2013 hat die Deutsche Wohnen AG rund 99 % (nominal 181 Mio. EUR)
der Wandelanleihe am Kapitalmarkt erworben und durch Austibung der Wandlungsoption am 23. Dezember 2013 in
6.150.646 neue GSW-Aktien gewandelt. Dadurch erhéhten sich das gezeichnete Kapital und die Kapitalriicklage der
GSW entsprechend. Am 31. Dezember 2013 standen demnach noch Wandelanleihen in Hohe von nominal 1,9 Mio.
EUR aus, die bereits im Januar und Februar 2014 an die Anleiheglaubiger zum Nominalwert nebst aufgelaufener Zinsen

zurtickgezahlt wurden und deshalb in die kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten umgegliedert worden sind.

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 finf Jahre
31.12.2013 252 930 388
31.12.2012 238 886 625
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Die kiinftigen Zahlungen aus Finanzierungsleasingvertragen lassen sich wie folgt auf den Buchwert der bilanzierten Ver-

bindlichkeiten tberleiten:

TEUR

31. Dezember 2013
Zahlungen

Zinsanteil
Tilgungsanteil

31. Dezember 2012
Zahlungen

Zinsanteil

Tilgungsanteil

Bis zu Uber ein Jahr bis

einem Jahr

397
(145)
252

401
(163)
238

28. Verbindlichkeiten gegeniiber nahestehenden Personen und Unternehmen

zu funf Jahren

1.292
(362)
930

1.336
(450)
886

Uber fiinf Jahre

463
(75)
388

755
(130)
625

Im Berichtsjahr bestehen Verbindlichkeiten gegenliber nahestehenden Personen und Unternehmen in Héhe von TEUR 21

(2012: TEUR 29). Die Verbindlichkeiten gegenlber nahestehenden Personen und Unternehmen haben samtlich eine

Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

Weitere Erlduterungen zu den Beziehungen zu nahestehenden Personen und Unternehmen finden sich unter Ziffer (38).

29. Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten gliedern sich wie folgt:

TEUR

Derivate

Ubrige finanzielle Verbindlichkeiten
Abgegrenzte Erbbauzinsen

Sonstige Steuern

Verbindlichkeiten gegenliber Mitarbeitern
Verbindlichkeiten gegentiber Sozialversicherung
Ubrige

Sonstige tibrige Verbindlichkeiten

Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten weisen die folgenden Restlaufzeiten

TEUR
31.12.2013
31.12.2012

auf:

12,2013
57.498
5.531
1.515
1.550
5.809

375

5.389
14.638
77.667

Bis zu Uber ein Jahr bis

einem Jahr
13.924
24.063

zu funf Jahren
51.327
91.837

31.12.2012
91.217
7.478
1.543
11.785
4.361

403

4.710
22.802
121.497

Uber fiinf Jahre
12.416
5.597
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Erlauterungen zur Konzernkapitalflussrechnung

30. Angaben zur Kapitalflussrechnung

Die Konzernkapitalflussrechnung stellt die Verdnderung der flussigen 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 70.684 und sind Gberwiegend unbeschrankt verfiigbar. Der Anteil an
verfligungsbeschrankten flissigen Mitteln betragt TEUR 2.871. Dabei handelt es sich um verpfandete Kaufpreiskonten,

deren Zahlungseingénge direkt der Bedienung des Kapitaldienstes dienen.

Sonstige Angaben

31. Zusidtzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente sowie Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben Gberwiegend
kurze Restlaufzeiten. Daher entsprechen deren Buchwerte zum Abschlussstichtag ndaherungsweise dem beizulegenden

Zeitwert.

Innerhalb der Klasse Finanzanlagen sind in der Bewertungskategorie , Available for Sale” Finanzinstrumente in Héhe von
TEUR 6.106 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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31.12.2013

TEUR
Wertpapiere (at cost)
Sonstige Finanzanlagen

Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen

Sonstige Forderungen
Derivate'
Fltssige Mittel

Summe finanzielle
Vermogenswerte

Finanzverbindlichkeiten?

Verbindlichkeiten aus
Wandelschuldverschreibungen?

Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasingverhaltnissen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen

Derivate'
Sonstige Verbindlichkeiten

Summe finanzielle
Verbindlichkeiten

Bewertungs-
kategorie nach
IAS 39

AfS
AfS

LaR
LaR
FAHFT
LaR

FLaC

FLaC

FLaC
FLHfT
FLaC

Zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet

Buchwert
250
5.856

11.221
14.270

0
70.684

102.281
1.859.660

1.685

28.359
0
4.335

1.894.040

Fair Value
n/a

n/a

11.221
14.270

0
70.684

96.175
1.959.929

1.820

28.359
0
4.335

1.994.444

Zum Fair
Value
bewertet

Buchwert
0
0

166

166

5.938

5.938

Keine
Bewertungs-
kategorie
gemaR IAS 39

Buchwert
0
0

© | o |o | o

o

1.570

51.560

53.130

Keine Finanz-
instrumente
gemdahl IAS 32

Buchwert

0

7.729
0
15.855

23.584

Summe
Bilanzposten

Buchwert
250
5.856

11.221
16.272

166
70.684

104.449
1.859.660

1.685

1.570

36.088
57.498
20.190

1.976.692

Einstufung der zugrundeliegenden Inputfaktoren fir die Ermittlung des fair value gemaR IFRS 13.93(b) bzw. IFRS 13.97: " Derivate: Level 2 gemaB der fair value Hierarchie
(Bewertung aufgrund beobachtbarer Inputfaktoren/Marktdaten) | 2 Finanzverbindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Wandelschuldverschreibungen: Level 2 gemaB der fair

value Hierarchie (Bewertung aufgrund beobachtbarer Inputfaktoren/Marktdaten)

31.12.2012

TEUR
Wertpapiere (at cost)
Sonstige Finanzanlagen

Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen

Sonstige Forderungen
Derivate'
Fltssige Mittel

Summe finanzielle
Vermodgenswerte

Finanzverbindlichkeiten?

Verbindlichkeiten aus
Wandelschuldverschreibungen?

Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasingverhdltnissen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen

Derivate’
Sonstige Verbindlichkeiten

Summe finanzielle
Verbindlichkeiten

Bewertungs-
kategorie nach
1AS 39

AfS
AfS

LaR
LaR

LaR

FLaC

FLaC

FLaC
FLHfT
FLaC

Zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet

Buchwert
250
5.837

7.241
13.759
0
167.737

194.824
1.807.027

158.728

22.342
0
5.861

1.993.958

Fair Value
n/a

n/a

7.241
13.759
0
167.737

188.737
1.878.202

169.975

22.342
0
5.861

2.076.380

Zum Fair
Value
bewertet

Buchwert
0
0

o oo o

o

6.205

6.205

Keine
Bewertungs-
kategorie
gemal IAS 39

Buchwert
0
0

o oo o

o

1.749

85.013

86.762

Keine Finanz-
instrumente
gemal IAS 32

Buchwert

0

9.169
0
24.447

33.617

Summe
Bilanzposten

Buchwert
250
5.837

7.241
35.027
0
167.737

216.091
1.807.027

158.728

1.749

31.5M
91.217
30.309

2.120.541

Einstufung der zugrundeliegenden Inputfaktoren fir die Ermittlung des fair value gemaB IFRS 13.93(b) bzw. IFRS 13.97: " Derivate: Level 2 gemaR der fair value Hierarchie
(Bewertung aufgrund beobachtbarer Inputfaktoren/Marktdaten) | 2 Finanzverbindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Wandelschuldverschreibungen: Level 2 gemaB der fair

value Hierarchie (Bewertung aufgrund beobachtbarer Inputfaktoren/Marktdaten)
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32. Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts

Die Inputfaktoren fir die Zeitwertbewertung der Finanzinstrumente lassen sich nach dem IFRS 13 in folgende Kategorien

klassifizieren:

o Level 1: Die auf einem aktiven Markt verwendeten Marktpreise (unangepasst) identischer Vermégenswerte und Ver-
bindlichkeiten

e Level 2: EinschlieBende Daten, auBer der in Level 1 aufgefiihrten Marktpreise, die fiir die Vermdgenswerte und Ver-
bindlichkeiten entweder direkt (d.h. als Preis) oder indirekt (d.h. vom Preis abzuleiten) beobachtbar sind

e Level 3: Nicht auf Marktdaten basierende einschlieRende Daten der Vermogenswerte und Verbindlichkeiten

Samtliche zu beilzulegenden Zeitwerten bilanzierte Finanzinstrumente wurden dem Level 2 zugeordnet. Fir die Darstel-

lung der Levelzuordnung verweisen wir auf die Tabellen in Abschnitt (31).
Im Geschiftsjahr 2013 gab es keine Ubertragungen zwischen einzelnen Input-Levels.

Der beizulegende Zeitwert von Finanzinstrumenten, die nicht auf einem aktiven Markt (z.B. Over-the-Counter-Derivate)
gehandelt werden, wird anhand eines Bewertungsverfahrens ermittelt. Der beizulegende Zeitwert wird somit auf Grund-
lage der Ergebnisse eines Bewertungsverfahrens geschatzt, das sich in groftmoglichem Umfang auf Marktdaten und so

wenig wie moglich auf unternehmensspezifische Daten stiitzt. Wenn alle zum beizulegenden Zeitwert bendtigten Daten

beobachtbar sind, wird das Instrument in Level 2 eingeordnet.

33. Nettoergebnisse nach Bewertungskategorien

GemaB 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 zugordnet werden.

Die Nettoergebnisse aus Finanzinstrumenten, gegliedert nach den einzelnen Bewertungskategorien des IAS 39, stellen

sich wie folgt dar:

Bewertungs-
kategorie nach
TEUR I1AS 39 2013 2012
Ausgereichte Kredite und Forderungen LaR (1.792) (111)
Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte AfS 469 33
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte oder
Verbindlichkeiten (zu Handelszwecken gehalten) FLHfT (3.629) (3.496)
Zu fortgeftihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten FlaC (567.771) (52.568)
Summe (62.723) (56.141)

Das Nettoergebnis der Bewertungskategorie , ausgereichte Kredite und Forderungen* beinhaltet Zinsertrdge aus liquiden
Mitteln, Wertberichtigungen und Wertaufholungen aus der Auflésung von Wertberichtigungen von Mietforderungen

sowie Abschreibungen von Mietforderungen.
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Das Nettoergebnis der Bewertungskategorie , zur VerauRerung verfligbare finanzielle Vermégenswerte" beinhaltet Zins-
ertrdge aus Dividendenzahlungen von verbundenen Unternehmen sowie Abschreibungen auf gehaltene Finanzanlagen

die zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bilanziert werden.

Das Nettoergebnis aus der Bewertungskategorie ,,zu Handelszwecken gehaltene Finanzinstrumente" beinhaltet die Zins-
aufwendungen und -ertrége fur derivative Finanzinstrumente ohne wirksame Sicherungsbeziehung sowie die Ergebnisse

aus der Bewertung dieser Derivate zu Marktwerten.

Das Nettoergebnis der Bewertungskategorie ,zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlich-
keiten" beinhaltet insbesondere Zinsaufwendungen fiur den laufenden Kapitaldienst und die Wandelschuldverschreibung

sowie das Ergebnis aus der Darlehensamortisation.

34. Risiken aus Finanzinstrumenten

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 tberwacht. 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-
schéafte 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 Bonitat vorgenommen.

Ausfallrisiken existieren flr alle Klassen von Finanzinstrumenten, insbesondere fiir Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen. Die GSW-Gruppe sieht sich keinem wesentlichen Bonitatsrisiko gegentber einer einzelnen Vertragspartei
ausgesetzt. Die Konzentration des Bonitétsrisikos ist auf Grund des breiten und heterogenen Kundenstamms begrenzt.

Die Bonitat 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 Vermégenswerte, ohne dabei den Wert

erhaltener Sicherheiten oder anderer risikomindernder Vereinbarungen einzubeziehen. Der maximale Betrag der Inan-
spruchnahme fur Gbernommene Burgschaften fiir Tochter- bzw. Beteiligungsgesellschaften belduft sich auf TEUR 3.307.
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Die folgende Tabelle stellt die finanziellen Vermogenswerte dar, die zum Abschlussstichtag wertgemindert wurden:

TEUR

Wertpapiere (zum Anschaffungswert)
Sonstige Finanzanlagen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige Forderungen

Summe

TEUR

Wertpapiere (zum Anschaffungswert)
Sonstige Finanzanlagen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige Forderungen

Summe

31.12.2013

Buchwert vor
Wertminderung

Wertminderung

250 0
5.861 (5)
22.868 (11.647)
14.366 (96)
43.345 (11.748)
31.12.2012

Buchwert vor
Wertminderung

250
5.916
18.709
13.799
38.673

Wertminderung
0

(79)

(11.468)

(40)

(11.587)

Es bestehen Bruttoforderungen im Zusammenhang mit der Vermietung und Verpachtung in Hohe von insgesamt

EUR 11,3 Mio. Diesen stehen Sicherheiten (im Wesentlichen Mietkautionen) in Héhe von EUR 6,9 Mio. gegenliber, von

denen EUR 3,3 Mio. fiir die Verrechnung der offenen Forderungen in Betracht kommen, soweit die rechtlichen Voraus-

setzungen erfillt sind.

Die Wertminderungen entwickelten sich im Jahr 2013 wie folgt:

TEUR

Wertpapiere (zum Anschaffungswert)
Sonstige Finanzanlagen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Sonstige Forderungen

Die Wertminderungen entwickelten sich im Jahr 2012 wie folgt:

TEUR

Wertpapiere (zum Anschaffungswert)
Sonstige Finanzanlagen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Sonstige Forderungen

102

Wert-
minderung
zum Perioden-
beginn

0

(79)
(11.468)
(40)

Wert-
minderung
zum Perioden-
beginn

0

(38)

(10.791)

(78)

Erfolgs-
wirksame
Veranderung
der Wert-
berichtigung

0

0
1.209
(56)

Erfolgs-
wirksame
Veranderung
der Wert-
berichtigung

0

0
(766)
(17)

Ausbuchungen
von finanziellen
Vermogens-
werten

0

75
(1.389)
0

Ausbuchungen
von finanziellen
Vermogens-
werten

0
41
88
55

Wert-
minderung zum
Periodenende

0

(5)
(11.647)
(96)

Wert-
minderung zum
Periodenende

0

(79)
(11.468)
(40)



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.

31.12.2013 davon zum
Stichtag weder
Gesamt- wertgemindert
buchwert noch tberfillig davon zum Stichtag tberfallig und nicht wertgemindert
180 - 360 360 - 540 540 - 720
TEUR < 180 Tage Tage Tage Tage > 720 Tage
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen 11.221 7.083 3.105 22 237 1 126
Sonstige Forderungen 14.270 14.110 15 4 0 1 137
Summe 25.491 21.193 3.120 26 237 2 264
31.12.2012 davon zum
Stichtag weder
Gesamt-  wertgemindert
buchwert noch tberfillig davon zum Stichtag tberfallig und nicht wertgemindert
180 - 360 360 - 540 540 - 720
TEUR < 180 Tage Tage Tage Tage > 720 Tage
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen 7.241 3.599 2.546 8 19 8 187
Sonstige Forderungen 13.759 13.171 154 5 63 37 323
Summe 21.000 16.770 2.699 13 82 44 511

Wertberichtigungen auf Forderungen erfolgen je nach Dauer der Uberfilligkeit nach unterschiedlichen Wertberichti-
gungssatzen. Ab 180 Tagen erfolgen Wertberichtigungen zu 25 %, danach schrittweise ansteigend zu 50 %, 75 % und zu
100 %.

c) Saldierung finanzieller Vermégenswerte und finanzieller Verbindlichkeiten

Finanzielle Vermodgenswerte und Verbindlichkeiten werden aufgrund von Globalnettingvereinbarungen nur dann saldiert,
wenn am Bilanzstichtag ein durchsetzbarer Rechtsanspruch auf Verrechnung besteht und ein Ausgleich auf Nettobasis
beabsichtigt ist. Ist ein Anspruch auf Saldierung im gewodhnlichen Geschéftsverlauf nicht durchsetzbar, schafft die Global-
nettingvereinbarung nur einen bedingten Anspruch auf Verrechnung. In diesem Falle werden die finanziellen Vermogens-

werte und Verbindlichkeiten am Bilanzstichtag mit ihren Bruttobetrdgen in der Bilanz ausgewiesen.

Zur Sicherung von Cash Flow Risiken geht die GSW mit Finanzdienstleistungsinstituten Finanztermingeschafte ein. Diesen
Vertrdgen liegt ein standardisierter Rahmenvertrag der Finanzdienstleistungsinstitute zugrunde, der sogenannte , Rah-

menvertrag fir Finanztermingeschafte”. Aus dem Vertrag ldsst sich ein bedingter Anspruch auf Verrechnung ableiten, der
zu einem Bruttoausweis der Finanztermingeschéafte am Bilanzstichtag fiihrt. Der bedingte Verrechnungsanpruch ist in der

Tabelle unter den Derivaten dargestellt.
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Die folgenden finanziellen Vermégenswerte und finanziellen Verpflichtungen unterliegen einer Saldierung, durchsetzba-

ren Master-Netting-Vereinbarung oder dhnlichen Vereinbarungen:

2013

Finanzielle Vermogenswerte
TEUR

Derivate

Forderungen aus noch nicht
abgerechneten Betriebskosten

Summe

2013

Finanzielle Verpflichtungen
TEUR

Derivate

Erhaltene Anzahlungen aus
Betriebskosten

Summe

2012

Finanzielle Vermogenswerte
TEUR

Derivate

Forderungen aus noch nicht
abgerechneten Betriebskosten

Summe

2012

Finanzielle Verpflichtungen
TEUR

Derivate

Erhaltene Anzahlungen aus
Betriebskosten

Summe

d) Liquiditdtsrisiken

Buchwert brutto

166

137.876
138.042

Buchwert brutto

57.498

131.888
189.386

Buchwert brutto

0

125.933
125.933

Buchwert brutto

91.217

125.233
216.450

Saldierungs-
betrag (Buch-
wert finanzielle
Verpflichtung)

0

(131.888)
(131.888)

Saldierungs-
betrag (Buch-
wert finanzielle
Verpflichtung)

0

(131.888)
(131.888)

Saldierungs-
betrag (Buch-
wert finanzielle
Verpflichtung)

0

(125.233)
(125.233)

Saldierungs-
betrag (Buch-
wert finanzielle
Verpflichtung)

0

(125.233)
(125.233)

NettogroRe
(Bilanzansatz
saldiert)

166

5.988
6.154

NettogroRe
(Bilanzansatz
saldiert)

57.498

57.498

NettogroRe
(Bilanzansatz
saldiert)

0

700
700

NettogroRe
(Bilanzansatz
saldiert)

91.217

91.217

Nicht bilanziell
saldierungs-
fahige Betrdge
(Buchwert
finanzielle
Verpflichtung)

(166)

(166)

Nicht bilanziell
saldierungs-
fahige Betrdge
(Buchwert
finanzielle
Verpflichtung)

(166)

0
(166)

Nicht bilanziell
saldierungs-
fahige Betrage
(Buchwert
finanzielle
Verpflichtung)

0

Nicht bilanziell
saldierungs-
fahige Betrage
(Buchwert
finanzielle
Verpflichtung)

0

Fair Value
finanzieller
Sicherheiten

0

Fair Value
finanzieller
Sicherheiten

0

Fair Value
finanzieller
Sicherheiten

0

Fair Value
finanzieller
Sicherheiten

0

Gesamt-
nettogroBe

0

5.988
5.988

Gesamt-
nettogroBe

57.332

57.332

Gesamt-
nettogréBe

0

700
700

Gesamt-
nettogroBe

91.217

91.217

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 fir einen bestimmten Zeitraum erfillen zu konnen. Zusétzlich bestehen kurzfristige Kreditlinien in Hohe von

EUR 90 Mio., die bei Bedarf in Anspruch genommen werden kénnen. Davon entfallen EUR 80 Mio. auf eine Akquisiti-

onslinie, die kurzfristig ausschlieRlich fiir Asset- oder Share-Deals zur Verfiigung steht. Die Kreditlinien sind unbesichert.
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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.

31.12.2013

TEUR

Origindre finanzielle Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten aus der Immobilienfinanzierung
Verbindlichkeiten aus Wandelschuldverschreibungen

Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingverhaltnissen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Sonstige Verbindlichkeiten

Derivative finanzielle Verbindlichkeiten

Summe

31.12.2012

TEUR

Origindre finanzielle Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten aus der Immobilienfinanzierung
Verbindlichkeiten aus Wandelschuldverschreibungen

Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingverhaltnissen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Sonstige Verbindlichkeiten

Derivative finanzielle Verbindlichkeiten

Summe

Buchwert

1.859.660
1.685
1.570

28.359
4.335
57.498
1.953.107

Buchwert

1.807.027
158.728
1.749
22.342
5.861
91.217
2.086.924

Restlaufzeiten

Bis zu einem Uber ein Jahr bis
Jahr zu funf Jahren

115.712 1.231.399
1.900 0
397 1.292
27.858 501
3.881 454
21.753 42.911
171.501 1.276.557

Restlaufzeiten

Bis zu einem Uber ein Jahr bis
Jahr zu funf Jahren

124.355 993.721
3.658 14.632
401 1.336
21.859 483
5.354 507
23.451 68.586
179.078 1.079.265

Uber fiinf Jahre

1.027.183
0

463

0

0

(4.174)
1.023.472

Uber fiinf Jahre

1.228.388
190.216
755

0

0

1.063
1.420.422

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 Zinssatze ermittelt. Jederzeit riickzahlbare

finanzielle Verbindlichkeiten sind immer dem friihesten Zeitraster zugeordnet.

AuBerdem bestehen Finanzgarantien in Hohe von TEUR 3.307 (Vorjahr: TEUR 3.397), welche der Restlaufzeit bis zu

einem Jahr zuzuordnen sind.

In einigen Darlehensvertragen wurden financial covenants vereinbart, die bei Nichteinhaltung ein Kiindigungsrecht der

Bank auslosen konnen, sofern keine Heilung der VerstoRe erfolgt.

Per 31. Dezember 2013 wurden keine CovenantverstoRe festgestellt.

e) Marktrisiken (Zinsrisiken)

Die GSW-Gruppe ist aufgrund ihrer Geschéftsaktivitaten einem signifikanten Zinsdnderungsrisiko ausgesetzt. Das Zinsédn-

derungsrisiko resultiert dabei insbesondere aus variabel verzinslichen Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten.

Zinsanderungsrisiken werden gemaR IFRS 7 mittels Sensitivitdtsanalysen dargestellt. Im Rahmen der Sensitivitatsanalyse

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 (StromgréBenbetrachtung) auftreten.
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Im Rahmen der Sensitivitdtsanalyse werden die Eigenkapital- und GuV-Effekte durch eine parallele Verschiebung der
EUR-Zinskurve um +/-50 BP betrachtet. Die Cashflow-Effekte aus Verschiebung der Zinskurve beziehen sich dabei ledig-

lich auf die Zinsaufwendungen bzw. -ertrage 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.

Zum 4. Juli 2013 hat die GSW eine bestehende Swap-Vereinbarung komplett aufgelést und fir einen weiteren Swap
endete die Laufzeit am 28. Marz 2013.

Infolge von Objektverkdufen und daraus resultierenden Sondertilgungen von Darlehen in der GSW im Laufe des Geschafts-
jahres wurden die dem entfallenen Grundgeschéft zugeordneten Layer des Sicherungsinstruments abgelst und die Bilanzie-
rung der Sicherungsbeziehung fur diese Layer eingestellt. Die auf den aufgelosten Teilbetrag entfallende und erfolgsneutral

im Eigenkapital erfasste Hedgerticklage wurde in Hohe von TEUR 215 erfolgswirksam aufgel6st (2012: TEUR 15).

Im Zuge des Ankaufs eines Immobilienportfolios wurde dartiber hinaus eine neue Swap-Vereinbarung abgeschlossen und

diese als freistehend bilanziert.

Des Weiteren hatte die GSW zum 26. September 2012 eine Forward-Swap-Vereinbarung mit einer Laufzeit von sechs
Jahren abgeschlossen. Der Zinsswap beginnt am 31. Januar 2015. Der Swap wurde zundchst als Sicherungsgeschéaft
gemaB IAS 39 bilanziert. Durch Sondertilgungen und damit einhergehender Teilauflésung der Swap-Vereinbarung wurde

die Sicherungsbeziehung zum 17. Mai 2013 beendet und der Swap als freistehend bilanziert.

Zum 31.12.2013 befanden sich folgende derivativen Finanzinstrumente im Bestand:

FV per

TEUR Nominalwerte Swap-Rate 31.12.2013
1,52 % bis

12 Zinsswaps 1.187.738 4,80 % (57.332)

Die im Rahmen des Cashflow-Hedge-Accounting gesicherten Cashflows aus den Grundgeschaften werden in den Jahren

2014 bis 2021 anfallen und zeitgleich die Gewinn- und Verlustrechnung berthren.

In 2013 wurden im Rahmen des Hedge Accounting Verluste aus Ineffektivitaten in Hohe TEUR 9 (2012: TEUR 9) 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.

106



Eigenkapital und GuV-Implikationen:

TEUR

Anfangsbestand per 01.01.

Erfassung im Eigenkapital im Berichtszeitraum
Auflésung aus Eigenkapital in die GuV
Endbestand per 31.12.

2013

(85.065)

27.614
351

(57.100)

2012
(49.238)
(36.681)

854
(85.065)

IFRS 7 verlangt im Rahmen der Darstellung zu Markrisiken ebenfalls Offenlegungen im Bereich der Wéahrungsrisiken 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, hatte eine hypotheti-

sche Verdnderung der flir die jeweiligen Instrumente maBgeblichen Zinssétze die nachfolgend aufgefuhrten Effekte (vor

Steuern) gehabt:

Sensitivitaten 2013:

Eigenkapitaleffekt
TEUR + 50 BP - 50 BP
Origindre Finanzinstrumente
Erhaltene Darlehen - -
Fltssige Mittel - -
Derivative Finanzinstrumente und Hegde-Beziehungen
Freistehende Derivate - -
Cashflow Hedges 13.723 (14.080)
Summe 13.723 (14.080)
Sensitivitdten 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)

35. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

GuV-Effekt

+ 50 BP

(314)

353

8.124

8.163

GuV-Effekt

+ 50 BP

(337)
839

1.234
(9)
1.727

- 50 BP

314
(353)

(8.530)

(8.569)

-50BP

337
(839)

(1.130)
"
(1.621)

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen des Konzerns beinhalten zum Bilanzstichtag kiinftige Zahlungen (netto) aus

soperating leases" in Hohe von TEUR 9.817 (2012: TEUR 15.333) sowie das Bestellobligo fiir als Finanzinvestition gehal-

tene Immobilien und Sachanlagen in Hohe von TEUR 1.050 (2012: TEUR 4.496).
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Die zukuinftigen Zahlungsverpflichtungen aus nicht umleg- und unkiindbaren ,operating leases" weisen die folgenden

Laufzeiten auf:

Bis zu Uber ein Jahr bis

TEUR einem Jahr
31.12.2013 5.292
31.12.2012 5.410

zu funf Jahren
4.524
9.923

Uber fiinf Jahre
0
0

Zu den wesentlichen Operate-Leasing-Vertragen zéhlen der Generalmietvertrag fur das Verwaltungsgebdude Charlot-

tenstraBe (ehemals KochstraRe), der SAP-Betreibervertrag sowie der Leasingvertrag der Hausdrucker.

36. Anteilsbesitzliste

Der Anteilsbesitz der GSW stellt sich zum 31. Dezember 2013 wie folgt dar:

TEUR Eigenkapital
Verbundene Unternehmen, vollkonsolidiert

GSW Grundvermégens- und Vertriebsgesellschaft mbH, Berlin' 90.256
Facilita Berlin GmbH, Berlin 1.220
GSW Gesellschaft fuir Stadterneuerung mbH, Berlin 290
Stadtentwicklungsgesellschaft Buch mbH, Berlin 2.568
Grundstucksgesellschaft Karower Damm mbH, Berlin' 189
GSW Acquisition 3 GmbH, Berlin' 75.456
GSW Immobilien Beteiligungs GmbH, Berlin (412)
Zweite GSW Verwaltungs- und Betriebsgesellschaft mbH, Berlin 26
GSW Wohnwert GmbH, Berlin' 26
GSW Corona GmbH, Berlin'# (11.517)
GSW Pegasus GmbH, Berlin'# (10.849)
Wohnanlage Leonberger Ring GmbH, Berlin'# (530)
Zisa Grundstticksbeteiligungs GmbH & Co. KG, Berlin* 74
GSW Immobilien GmbH & Co. Leonberger Ring KG, Berlin’ 491
GSW Verwaltungs- und Betriebsgesellschaft mbH & Co. Zweite Beteiligungs KG, Berlin' (26.036)

Verbundene Unternehmen, nicht konsolidiert

Zisa Verwaltungs GmbH, Berlin? 25
GSW Berliner Asset Invest Verwaltungs GmbH, Berlin? 22
GSW Berliner Asset Invest GmbH & Co. KG , Berlin? 6
DCM GmbH & Co. KG Renditefonds 506 KG, Miinchen?#¢ 29
DCM GmbH & Co. KG Renditefonds 507 KG, Miinchen3® 277
DCM GmbH & Co. KG Renditefonds 508 KG, Miinchen?® 83
DCM GmbH & Co. KG Renditefonds 510 KG, Miinchen*® 270

Gemeinschaftsunternehmen, nicht konsolidiert

SIWOGE 1992 Siedlungsplanung und Wohnbauten Gesellschaft mbH, Berlin>* 4.517
Stadtentwicklungsgesellschaft Eldenaer StraBe mbH i.L., Berlin? 255
GSZ Gebaudeservice und Sicherheitszentrale GmbH, Berlin?® 161

Assoziierte Unternehmen, nicht konsolidiert
Zisa Beteiligungs GmbH, Berlin>® 92
GSW-Fonds Weinmeisterhornweg 170-178 GbR, Berlin? (7.543)

Anteil am
Kapital

100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %

94,9 %

94,0 %

93,4 %

100,0 %
100,0 %
100,0 %
99,0 %
99,0 %
99,0 %
99,0 %

50,0 %
50,0 %
333%

49,0 %
49,9 %

Ergebnis

4.813

50
105
1.445

2
(3

o o oo

176

79

(13)
27

" 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 Beherrschungsmoglichkeit gesellschaftsvertraglich ausgeschlossen |  Der durchgerechnete quotale Anteilsbesitz entspricht bei der GSW Corona
GmbH 99,7 %, bei der GSW Pegasus GmbH 99,7 %, bei der Wohnanlage Leonberger Ring GmbH 99,6 %, bei der Zisa Grundstticksbeteiligung GmbH & Co. KG 97,4 %

| > Werte von 2012 | ®Werte von 2011
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37. Anteilsbasierte Vergiitung

a) Long Term Incentive Plan (Exit LTIP)

Im Rahmen des erfolgreichen Borsengangs im Geschaftsjahr 2011 wurden den Vorstanden Langzeitanreize in Form eines
Long Term Incentive-Plans (LTIP) gewdhrt. Die Vorstande sollten dabei die Moglichkeit erhalten, an der erzielten Wert-
steigerung des von den Investoren eingesetzten Kapitals zum Zeitpunkt eines endgdltigen Ausstiegs der Investoren (Exit)

zu partizipieren.

Die Vergutungen wurden vollstindig durch die Altgesellschafter getragen. Liquiditatsbelastungen oder Riickzahlungs-
verpflichtungen gegentiber den Altgesellschaftern entstehen der GSW aus diesen Vereinbarungen nicht. Die Verglitung
erfolgt teilweise in bar und teilweise in Form einer (aufgeschobenen) Aktientibertragung (Aktienkomponente). Der LTIP
wird als ,equity-settled share-based payment transaction” (IFRS 2) behandelt und ist im Personalaufwand und den Kapi-
talricklagen der GSW abzubilden.

Der sich insgesamt ergebende LTIP belduft sich auf rund 13,5 Mio. EUR und verteilt sich wie folgt: Herr Zinnocker: 9,6
Mio. EUR; Herr Schwagenscheidt: 2,2 Mio. EUR; Herr Segal: 1,7 Mio. EUR. Im IFRS Konzernabschluss 2013 werden da-
von 1.246 TEUR (2012: TEUR 2.205) als Aufwand ausgewiesen.

Aufgrund des Ausscheidens von Herrn Zinnocker erfolgt eine Verkiirzung des Erdienenszeitraums. Dies hat im Geschafts-
jahr 2013 eine sofortige vollumfangliche Aufwandserfassung der urspriinglich bis zum Ende des Erdienenszeitraums

falligen Vergltungen zur Folge. Hierflr fielen TEUR 926 an.

Weiterhin wurde aufgrund des Ubernahmeangebotes der Deutsche Wohnen AG und der damit verbundenen vollen Ak-
tienzuteilung durch die Altgesellschafter eine Aufwandserfassung in voller Hohe der bis zum Ende der Laufzeit des LTIP

falligen Vergltungen von Herrn Schwagenscheidt und Herrn Segal erfasst.

Damit ist der LTIP beendet. In den Folgeperioden werden hieraus keine weiteren Aufwendungen erwartet.

b) LTI (mehrjdhrige aktienbasierte Vergiitung)

Als erfolgsabhdngige Vergttung mit mehrjéhriger Bemessungsgrundlage wird jedem Vorstandsmitglied nach Ablauf eines
jeden Geschaftsjahres die Gewdhrung einer bestimmten Anzahl von Aktien der Gesellschaft (sogenannte Performance
Shares) in Aussicht gestellt. Die Anzahl der in Aussicht gestellten Aktien entspricht dem Betrag der gezahlten jahresbe-
zogenen erfolgsabhangigen Vergtitung fiir das abgelaufene Geschéaftsjahr 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 gewdhrenden Aktien fest. MaBgeblich dafir ist die
durchschnittliche Entwicklung des Aktienkurses der GSW Immobilien AG im jeweiligen Dreijahreszeitraum 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.

Im Zusammenhang mit der Ubernahme durch die Deutsche Wohnen AG im November 2013 sind Verdnderungen einge-
treten, die eine Bemessung des Vergltungsanspruchs auf Grundlage der vertraglichen Regelungen mit den Vorstandsmit-
gliedern nicht mehr erméglichen. Mit dem Delisting der GSW Aktie aus dem EPRA Germany-Index und anderen Indices

ist die Bemessungsgrundlage fur die Berechnung der Vergtitungsanspriche entfallen.
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Der Aufsichtsrat hat im Kontext der Aufhebung des Vorstandsanstellungsvertrages mit Herrn Schwagenscheidt unter
Wahrung der gesetzlichen Sorgfaltspflichten einen Abgeltungsbetrag fiir die Anspriiche aus der aktienbasierten Ver-
gutung der Geschaftsjahre 2012 und 2013 vereinbart. Vor diesem Hintergrund erfolgt keine Zuteilung von Aktien an
die Vorstandsmitglieder fur das Geschéaftsjahr 2013. Es sind Ruckstellungen auf Basis der eingezogenen Cap-Regelung
(120 %) gebildet worden. Die Anwendung der Abgeltungsregelung auf die aktienbasierten Verglitungsanspriiche von

Herrn Segal steht unter dem Genehmigungsvorbehalt des Aufsichtsrats.

Fur weitere Ausfiihrungen zur anteilsbasierten Vergtitung verweisen wir auch auf den Vergltungsbericht im Lagebericht.

38. Beziehungen zu nahestehenden Personen und Unternehmen

Als nahestehende Personen und Unternehmen gemaR 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. maRgeblich beeinflusst werden.

Am 29. November 2013 hat die Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main, der Gesellschaft gemaB § 21 Abs. 1 WpHG
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der GSW Immobilien AG am 27. November 2013 die Schwelle von 3 %, 5 %,
10%, 15 %, 20 %, 25 %, 30 %, 50 % und 75 % der Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 91,05 % betragen
hat. Die GSW Immobilien AG ist daher seit dem 27. November 2013 ein abhangiges Unternehmen im Sinne des § 17 Abs.
1 AktG, da sie im Mehrheitsbesitz der Deutsche Wohnen AG steht. Damit sind die Deutsche Wohnen AG und die Unter-

nehmen der Deutsche Wohnen-Gruppe nahestehende Unternehmen.

Weiterhin werden die Mitglieder und nahestehende Angehorige der Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder der GSW,
Mitglieder des Managements mit wesentlichen Leitungsfunktionen sowie die Tochter-, assoziierten und Gemeinschafts-

unternehmen der GSW-Gruppe als nahestehende Personen und Unternehmen definiert.

Neben den Geschéftsbeziehungen zu den in den Konzernabschluss im Wege der Vollkonsolidierung einbezogenen Toch-

terunternehmen bestanden die folgenden Geschéftsbeziehungen mit nahestehenden Personen und Unternehmen:

a) Beziehungen zur Deutsche Wohnen AG und zu verbundenen Unternehmen der

Deutsche Wohnen-Gruppe
Im November 2013 hat die Deutsche Wohnen AG rund 99 % (nominal 181 Mio. EUR) der Wandelanleihe der GSW Im-
mobilien AG am Kapitalmarkt erworben und durch Austibung der Wandlungsoption am 23. Dezember 2013 in 6.150.646
neue GSW-Aktien gewandelt. Wir verweisen hierzu zu unseren Ausfiihrungen unter Ziffer (27b).

Weitere Leistungsbeziehungen zu verbundenen Unternehmen der Deutsche Wohnen-Gruppe bestanden nicht.
b) Beziehungen zu nahestehenden Personen

Die Gesamtbeziige der Vorstdnde der GSW betragen in 2013 TEUR 3.448 (Gesamtbezlige Vorjahresvergleichszahl:
TEUR 2.682).
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2013

TEUR (brutto)
Andreas Segal

Jorg Schwagenscheidt
Dr. Bernd Kottmann
Thomas Zinndcker

Gesamt

2012
TEUR (brutto)

Grundverglitung
395

395

122

143

1.055

Thomas Zinndcker (Vorstandsvorsitzender)

Jorg Schwagenscheidt
Andreas Segal

Gesamt

Im Jahr 2013 wurden TEUR 1.250 aufgrund der Beendigung eines Arbeitsverhaltnisses gezahlt (2012: TEUR 0).

Jahresbezogene
erfolgsabhingige
Verguitung (Short

Term Incentive)

237
237
0

72
546

Grundvergitung
490

395

395

1.280

Erfolgsabhangige
Vergiitung mit
mehrjdhriger
Bemessungs-
grundlage (Long
Term Incentive)

237
237
0

71
545

Jahresbezogene
erfolgsabhdngige
Vergutung (Short

Term Incentive)

258
208
208
674

Nebenleistungen
17

24

4

7

52

Erfolgsabhangige
Vergitung mit
mehrjahriger
Bemessungs-
grundlage (Long
Term Incentive)
258

208

208

674

Leistung aus
Anlass der
Beendigung des
Arbeitsverhilt-
nisses

1.250

1.250

Nebenleistungen
22
20
12
54

Gesamt
886
893

1.376
293
3.448

Gesamt
1.028
831
823
2.682

Die Altgesellschafter W2001 Capitol B.V. und Lekkum Holding B.V. tragen im Rahmen von bilateralen Vereinbarungen

mit den Vorstdnden die Kosten flir eine ergdnzende Vergiitungskomponente mit langfristiger Anreizwirkung (Long Term

Incentive-Plan, LTIP). In diesem Jahr weist die Gesellschaft daraus gemaR IFRS 2 einen Aufwand und eine Einlage in die
Kapitalriicklage in Hohe von TEUR 1.246 (2012: TEUR 2.205) aus. In den Folgejahren wird kein weiterer Aufwand erwar-

tet. Wir verweisen in diese Zusammenhang auch auf die Ziffer (37a).

Liquiditatsbelastungen oder (Riick-)zahlungsverpflichtungen gegentiber den Altgesellschaftern entstehen der GSW aus

diesen Vereinbarungen nicht. Zusammenfassend ergibt sich deshalb eine nach IAS 24.17 anzugebende Verglitung des
Vorstands in Hohe von insgesamt TEUR 4.694 (2012: TEUR 4.984).

Bezlge friherer Mitglieder der Geschéftsfiihrung und ihrer Hinterbliebenen belaufen sich auf TEUR 153 (2012:

TEUR 152). Fur die Pensionsverpflichtungen gegenuber fritheren Mitgliedern der Geschéftsfihrung und deren Hinterblie-
benen sind TEUR 1.790 (2012: TEUR 1.822) zuriickgestellt.

Beziglich der Entschadigungsvereinbarung nach § 315 Abs. 4 Nr. 9 HGB steht dem Vorstandsmitglied ein Sonderkiindi-

gungsrecht 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 2013 erworbenen Anspriiche auf Aufsichtsratsverglitungen betrugen TEUR 437 (2012: TEUR 299).

Die Vergutung, die an die Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat fir Arbeitsleistungen auBerhalb ihrer Aufsichtsratstatig-

keit geleistet wurde, ist markttblich gewesen.
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c) Beziehungen zu nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen

Es bestanden keine wesentlichen Leistungsbeziehungen zu den nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen.

d) Beziehungen zu assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen

Per 31. Dezember 2013 unterhdlt die GSW-Gruppe keine Beziehungen zu assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen.

39. Haftungsverhaltnisse

Haftungsverhaltnisse des Konzerns bestehen wie folgt:

TEUR
Garantieerklarungen
Grundschulden

Sonstige Verpflichtungen

12,2013 31.12.2012
3.307 3.397
10.635 10.635
3.127 2.864

Bei den Grundschulden in Héhe von TEUR 10.635 handelt es sich um Eventualverbindlichkeiten gegentiber dem Land Ber-

lin, die nicht zur Absicherung von Darlehen dienen. Ansonsten wurden grundsétzlich alle als Finanzinvestition gehaltenen

Immobilien sowie zur VerduBerung stehende Immobilien bis auf wenige Ausnahmen als Sicherheit zur Verfligung gestellt.

40. Management und Aufsichtsrat

Der Vorstand der GSW Immobilien AG setzt sich wie folgt zusammen:

Michael Zahn (ab 15.01.2014)
Diplom-Volkswirt,
Vorstandsvorsitzender (CEO)

Andreas Segal,

Jurist,

Vorstandsmitglied
Co-Vorsitzender des Vorstands
(Co-CEO, 23.08.2013 bis
15.01.2014)

Lars Wittan (ab 15.01.2014)
Diplom-Betriebswirt,
Vorstandsmitglied

Jorg Schwagenscheidt

(bis 31.01.2014)
Immobiliendkonom,
Vorstandsmitglied (COO)
Co-Vorsitzender des Vorstands
(Co-CEO, 23.08.2013 bis
15.01.2014)

Dr. Bernd Kottmann

(16.04. bis 15.07.2013)
Diplom-Betriebswirt,
Vorstandsvorsitzender (CEO)

Thomas Zinnocker (bis 15.04.2013)
Diplom-Kaufmann,
Vorstandsvorsitzender (CEO)
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Mitgliedschaften in Aufsichtsraten und anderen Kontrollgremien
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Eisenbahn-Siedlungs-Gesellschaft Berlin mbH, Berlin (Vorsitzender des Aufsichtsrats),

GEHAG GmbH, Berlin (Vorsitzender des Aufsichtsrats),

KATHARINENHOF® Seniorenwohn- und Pflegeanlage Betriebs-GmbH, Berlin (Vorsitzender des Aufsichtsrats),
G+D Gesellschaft fiir Energiemanagement GmbH, Magdeburg (Vorsitzender des Beirats),

Funk Schadensmanagement GmbH, Berlin (Vorsitzender des Beirats)

keine

KATHARINENHOF® Seniorenwohn- und Pflegeanlage Betriebs-GmbH, Berlin (stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats),

Eisenbahn-Siedlungs-Gesellschaft Berlin mbH, Berlin (Mitglied des Aufsichtsrats)

keine

Hamborner REIT AG (stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats)

taskforce - Management on Demand GmbH (stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats)



Der Aufsichtsrat hat mit Beschluss vom 18. Médrz 2013 die Bestellung von Herrn Zinnécker zum Vorstandsvorsitzenden
mit Wirkung zum 15. April 2013 aufgehoben. Der Aufsichtsrat bestellte mit Beschluss vom 18. Marz 2013 Herrn Dr. Kott-
mann zum Vorstandsvorsitzenden mit Wirkung zum 16. April 2013.

In der Hauptversammlung vom 18. Juni 2013 sprachen sich 63,31 Prozent des anwesenden Grundkapitals fiir den bean-

tragten Vertrauensentzug gegeniiber dem Vorstandsvorsitzenden, Dr. Bernd Kottmann, aus. In der auRerordentlichen

Aufsichtsratssitzung vom 25. Juni 2013 haben der Aufsichtsrat und Dr. Bernd Kottmann eine einvernehmliche Auflésung

seines Vorstandsvertrags mit Wirkung zum 15. Juli 2013 beschlossen. Herr Dr. Kottmann wurde mit sofortiger Wirkung

freigestellt.

Der Aufsichtsrat hat in seiner Sitzung vom 23. August 2013 beschlossen, dass Jorg Schwagenscheidt und Andreas Segal

kunftig als gleichberechtigte Co-Vorsitzende des Vorstandes die GSW gemeinsam leiten werden.

Der Aufsichtsrat der GSW Immobilien AG setzt sich wie folgt zusammen:

Uwe E. Flach (ab 03.01.2014)
Vorsitzender des Aufsichtsrats
(ab 15.01.2014),

Senior Advisor Oaktree GmbH,
Frankfurt/Main

Gisela von der Aue
Justizsenatorin des Landes Berlin
a.D., Berlin

Prasidentin des Landesrechnungs-
hofes Brandenburg a.D.

Dr. Reinhard Baumgarten
Unternehmensberater, Berlin

Jan Bettink

(ab 10.10. bis 31.12.2013)
Vorsitzender des Vorstands Berlin
Hyp AG, Berlin (ab 01.01.2014),
Mitglied des Vorstands LBB
Holding AG,

Mitglied des Vorstands
Landesbank Berlin AG (bis
31.12.2013)

Veronique Frede (bis 31.12.2013)
Vorsitzende des Betriebsrats
(freigestellt) der

GSW Immobilien AG

Dr. Eckart John von Freyend
(bis 31.07.2013)

Vorsitzender des Aufsichtsrats
(bis 31.07.2013),
Unternehmensberater, Bonn

Matthias Hiinlein (ab 03.01.2014)
Managing Director Tishman Speyer
Properties Deutschland GmbH,
Frankfurt/ Main

Mitgliedschaften in Aufsichtsraten und anderen Kontrollgremien
im Sinne des § 285 Nr. 10 HGB i. V. m. § 125 Abs. 1 S. 5 AktG

Deutsche Wohnen AG, Frankfurt/ Main (Vorsitzender des Aufsichtsrats),
DZ Bank AG, Frankfurt/Main (Mitglied des Beirats),

Prime Office AG, Koln (stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats)

keine

BCIA GmbH (Vorsitzender des Aufsichtsrats)

KfW (Kreditanstalt fur Wiederaufbau) A.6.R. (Mitglied des Verwaltungsrats)

keine

Hamborner REIT AG (Vorsitzender des Aufsichtsrats),

Hahn Immobilien-Beteiligungs AG (stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats),

EUREF AG (Mitglied des Aufsichtsrats; ab 01.07.2013 Vorsitzender des Aufsichtsrats),

VNR Verlag fiir die Deutsche Wirtschaft AG (Mitglied des Aufsichtsrats),
Investmentaktiengesellschaft fir langfristige Investoren TGV (stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats),
AVECO Holding AG (Mitglied des Aufsichtsrats),

FMS Wertmanagement A6R (Mitglied des Verwaltungsrats; bis 08.07.2013),

Bundesanstalt fiir Immobilienaufgaben (Mitglied des Verwaltungsrats)

Deutsche Wohnen AG, Frankfurt/Main (Mitglied des Aufsichtsrats),

A.A.A. Aktiengesellschaft Allgemeine Anlagenverwaltung (Mitglied des Aufsichtsrats)

Fortsetzung auf nédchster Seite
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Dr. Andreas Kretschmer

(ab 03.01.2014)

Stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats (ab 15.01.2014),
Hauptgeschaftsfihrer der
Arzteversorgung Westfalen-Lippe
Einrichtung der Arztekammer
Westfalen-Lippe - K6R, Miinster

Dr. Jochen Scharpe

(bis 31.12.2013)

Stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats,

Geschiftsfiuhrender Gesellschafter
der AMCI GmbH, Minchen

Helmut Ullrich (ab 03.01.2014)
Assessor jur.

Claus Wisser (bis 31.12.2013)
Vorsitzender des Aufsichtsrats (ab
08.08.2013 bis 31.12.2013),
Grunder der WISAG Facility
Service Holding GmbH & Co.KG,
Aufsichtsratsvorsitzender der
AVECO Holding AG

Deutsche Wohnen AG, Frankfurt/Main (Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats),
BIOCEUTICALS Arzneimittel AG, Bad Vilbel (Vorsitzender des Aufsichtsrats),

Amprion GmbH (Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats)

LEG Immobilien AG,

LEG NRW GmbH (Vorsitzender des Aufsichtsrats),

LEG Wohnen NRW GmbH (Vorsitzender des Aufsichtsrats),
FFIRE AG (stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats),

Geneba N.V., Amsterdam (ab 07/2013)

keine

AVECO Holding AG (Vorsitzender des Aufsichtsrats),
DFV Deutsche Familienversicherung AG (Mitglied des Aufsichtsrats)

41. Beschiftigte im Konzern

Die durchschnittliche Zahl der Beschaftigten im Konzern umfasste im Jahr 2013:

Kopfzahl'

Prokuristen

Angestellte

Gewerbliche Mitarbeiter
Hausmeister /Hauswarte
Summe

" ohne Auszubildende und BA-Studenten

42. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Durchschnittliche Zahl
der Beschaftigten

4
426
20
86
536

Der Aufsichtsrat hat mit Beschluss vom 15. Januar 2014 die Herren Michael Zahn und Lars Wittan in den Vorstand der

Gesellschaft bestellt.

Jorg Schwagenscheidt hat das Unternehmen im gegenseitigen Einvernehmen zum 31. Januar 2014 verlassen.

Die GSW Immobilien AG hat am 11. Februar 2014 beschlossen, die von der Gesellschaft im November 2012 ausgege-

benen Wandelschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von EUR 182,9 Mio., soweit diese noch ausstehen, zum

13. Mdrz 2014 zu kindigen und vorzeitig zuriickzuzahlen.
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Die Aktien der GSW Immobilien AG sind zum Borsenhandel im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierborse (Prime
Standard) sowie zum Handel im regulierten Markt der Bérse Berlin zugelassen. Der Vorstand der GSW Immobilien AG
hat am 19. Februar 2014 beschlossen, einen Antrag auf Widerruf der Zulassung der Aktien zum Prime Standard zu stellen
und in den General Standard zu wechseln. Ferner wurde beschlossen, einen Antrag auf Widerruf der Zulassung der Akti-

en an der Borse Berlin zu stellen.

Die Vorstdande der Deutsche Wohnen AG und der GSW Immobilien AG haben sich am 7. Marz 2014 jeweils mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats darauf geeinigt, einen Beherrschungsvertrag zwischen der Deutsche Wohnen AG als herrschen-
dem Unternehmen und der GSW Immobilien AG als beherrschtem Unternehmen vorzubereiten und abzuschliefen. Den
auBenstehenden Aktionaren der GSW Immobilien AG soll von der Deutsche Wohnen AG ein Angebot auf Erwerb ihrer

Aktien gegen Abfindung in Form von neu auszugebenden Aktien der Deutsche Wohnen AG gemacht und fiir die Dauer
des Vertrages eine Ausgleichszahlung gewahrt werden. Die endgtiltige Ausgestaltung der Abfindungsregelung und jéhr-
lichen Ausgleichszahlung im Vertrag werden die Unternehmen in Ubereinstimmung mit den rechtlichen Anforderungen

und auf Grundlage einer Unternehmensbewertung festlegen.

43. Entsprechenserkldarung nach § 161 Aktiengesetz

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 10. Méarz 2014
GSW Immobilien AG, Berlin

S o

MICHAEL ZAHN ANDREAS SEGAL LARS WITTAN
Vorstandsvorsitzender Vorstand Vorstand
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Bestitigungsvermerk

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 fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2013 gepriift. Die Aufstellung

von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergédnzend
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 Prifung
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 Vermégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse tiber 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 Wiirdigung 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 13. Mdrz 2014
PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Thomas Kieper ppa. Dr. Frederik Mielke
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Abkiirzungsverzeichnis

Abs.
AFFO
AfS
AG
AktG
BGB
BIP
BMH
BP

BWG

CBRE

CEO

CFO

CGU

CMBS

(e(e]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

Absatz

Adjusted Funds from operations
Available for Sale

Aktiengesellschaft

Aktiengesetz

Burgerliches 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
Grundsatze 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 Universitat 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 gegenwadrtigen 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 zukinftigen 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 gehdren insbesondere die im
Risikobericht dieses Geschaftsberichts genannten Faktoren. Wir ibernehmen keine Verpflichtung, die in diesem
Bericht gemachten zukunftsgerichteten Aussagen zu aktualisieren. Dieser Geschaftsbericht 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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