‘GSW

GSW Immobilien AG, Berlin

Jahresabschluss zum 31. Dezember 2016
und

Zusammengefasster Lagebericht fur das Geschaftsjahr 2016



Inhaltsverzeichnis

I. Zusammengefasster Lagebericht 2016

Il. Jahresabschluss

1. Bilanz zum 31. Dezember 2016

2. Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit
vom 1. Januar 2016 bis 31. Dezember 2 016

3. Anhang 2016
Anlagenspiegel

Verbindlichkeitenspiegel

Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers



GSW Immobilien AG
Zusammengefasster Lagebericht 2016

Ab dem Geschaftsjahr 2015 stellt die Gesellschaft erstmals einen
Zusammengefassten Lagebericht auf Grundlage des 8§ 315 Abs. 3 HGB auf. Darin
wird der Lagebericht der GSW Immobilien AG mit dem Lagebericht des Konzerns
zusammengefasst.

Die GSW und ihre Ergebnisse beinhalten alle wesentlichen Zentralfunktionen als
Teilkonzern der Deutsche Wohnen AG. Die Rahmenbedingungen der GSW
Immobilien AG entsprechen im Wesentlichen denen des Teilkonzerns und werden im
Folgenden ausfiihrlich beschrieben. Die wirtschaftliche Entwicklung der GSW
Immobilien AG (Einzelabschluss) wird in Kapitel 3 separat dargestellt.
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1. Grundlagen des Konzerns

1.1. Geschaftsmodell

Die GSW Immobilien AG mit ihren Tochtergesellschaften (nachfolgend als ,GSW*
oder ,Konzern“ bezeichnet) ist eine bdrsennotierte und in Berlin ansassige
Gesellschaft. Das Geschaftsmodell der GSW ist im Wesentlichen auf die langfristige
Vermietung und Bewirtschaftung ihres Immobilienbestandes mit derzeit rund 51.150
Wohnungen in Berlin ausgerichtet.

Die GSW wurde im November 2013 mehrheitlich durch die Deutsche Wohnen AG
Ubernommen und ist seitdem ein vollintegrierter Teilkonzern in der Deutsche Wohnen
Gruppe. Es besteht ein Beherrschungsvertrag mit der Deutsche Wohnen AG als
herrschendem Unternehmen. Im Geschéftsjahr 2015 wurde die Integration in den
Deutsche Wohnen Konzern abgeschlossen.

Die Aktien der GSW werden im General Standard der Deutschen Borse gehandelt.

1.2. Strategie

Die Strategie der GSW st auf die langfristige Bestandshaltung und Pflege ihres
Immobilienportfolios ausgerichtet. Die Bewirtschaftung der Objekte erfolgt im
Rahmen von Geschéaftsbesorgungsvereinbarungen durch Servicegesellschaften des
Deutsche Wohnen Konzerns.

1.3. Steuerung

Das unternehmerische Handeln der GSW ist auf eine effiziente
Wohnungsbewirtschaftung ausgerichtet, die zu einer Verbesserung der Ertragskraft
des Gesamtkonzerns der Deutsche Wohnen AG beitragt.

Die Steuerung des GSW-Teilkonzerns erfolgt durch die Deutsche Wohnen AG.

Dabei werden samtliche Ertrags- und Zahlungsstrome des GSW-Teilkonzerns
aggregiert und bewertet und in den Gesamtkonzern der Deutsche Wohnen AG
einbezogen.

Im Bereich  Wohnungsbewirtschaftung  sind die Entwicklungen  der
Quadratmetermiete und des Leerstands, differenziert nach definierten Portfolios, die
Steuerungsgrof3en fur das Management. Hierzu gehdren auch Umfang und Ergebnis
der Neuvermietung sowie die Entwicklung der mit der Vermietung
zusammenhangenden Kosten wie Instandhaltungs-, Vermietungsmarketing- und
Betriebskosten sowie Mietausfélle. Alle Parameter werden monatlich ausgewertet
und mit detaillierten Budgetansatzen verglichen. Hieraus lassen sich MalRnahmen
ableiten bzw. Strategien entwickeln, die Mieterh6hungspotenziale bei kontrollierter
Aufwandsentwicklung heben und so die operativen Ergebnisse stetig verbessern.

Im Bereich Verkauf wird Uber die Verkaufspreise pro Quadratmeter sowie die Marge
als Differenz zwischen Buchwert und Verkaufspreis gesteuert. Dabei werden die
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ermittelten Werte permanent mit den Planzahlen sowie mit dem Markt abgeglichen
und bei Bedarf angepasst.

Die weiteren operativen Aufwendungen wie Personal- und Sachkosten sowie die
nicht operativen GrofRen wie Finanzaufwendungen und Steuern sind ebenfalls
Bestandteil des zentralen Planungs- und Steuerungssystems sowie des monatlichen
Berichts an den Gesamtkonzernvorstand. Auch hier wird die laufende Entwicklung
aufgezeigt und den Planwerten gegeniibergestellt.

Den Finanzaufwendungen kommt dabei eine erhebliche Bedeutung zu, da diese
wesentlichen Einfluss auf das Periodenergebnis und die Cashflow-Entwicklung
haben. Die Steuerung der Finanzaufwendungen obliegt dem Bereich Corporate
Finance innerhalb der Deutsche Wohnen AG. Ein aktives und laufendes
Management des Darlehensportfolios und der Hedging-Quote hat, verbunden mit
einer stadndigen Marktiberwachung, zum Ziel, das Finanzergebnis kontinuierlich zu
optimieren. Zudem verantwortet der Bereich die Risikostreuung durch Erweiterung
des Fremdkapitalportfolios um neue Bankpartner und Versicherungen sowie neue
innovative Finanzprodukte.

Um den durch die operative Geschaftstatigkeit erzielten Cashflow zu messen und mit
dem Plan abzugleichen, werden als Kenngrol3e das Betriebsergebnis (EBITDA)
sowie die Funds from Operations (FFO) vor Verkauf verwendet. Dabei stellt das
Periodenergebnis den Ausgangswert zur Ermittlung des FFO dar, das um
Abschreibungen, Sondereffekte, nicht liquiditatswirksame Finanzaufwendungen bzw.
-ertrdge und Steueraufwendungen bzw. -ertrage erganzt oder reduziert wird.

Mit Hilfe des regelméligen Reportings konnen Gesamtkonzernvorstand und
Fachabteilungen die wirtschaftliche Entwicklung des Konzerns zeithah bewerten und
mit den Vormonats-, Vorjahres- und Planwerten vergleichen. Aul3erdem wird so die
voraussichtliche Entwicklung anhand eines fortgeschriebenen Forecast ermittelt.
Chancen, aber auch negative Entwicklungen kénnen so kurzfristig identifiziert und
Malinahmen abgeleitet werden, um diese zu nutzen bzw. gegenzusteuern.
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1.4. Immobilienportfolio

Portfoliosteuerung und -strategie

Das Portfolio der GSW wird voll in die Portfoliosteuerung der Deutsche Wohnen AG
einbezogen. Diese fokussiert sich stark auf Ballungszentren wie die Metropolregion
Berlin, deren wesentlicher Bestandteil das GSW-Portfolio ist.

Die Portfoliorestrukturierung durch selektive Zu- und Abverkaufe einerseits und eine
langfristig orientierte Investitionspolitik andererseits sind das strategische Leitbild der
Deutsche Wohnen und Mal3stab fur die kommenden Jahre, die auch das GSW-
Portfolio maf3geblich beeinflusst.

Portfoliobewertung

Die starke Nachfrage von in- und auslandischen Immobilieninvestoren nach gréf3eren
Wohnungspaketen hat sich auch im Jahr 2016 fortgesetzt und traf dort weiterhin auf
ein  begrenztes Angebot. Dies und die anhaltend positive Miet- und
Leerstandsentwicklung unseres Berliner Immobilienbestandes spiegelt sich in einer
Aufwertung des Immobilienportfolios in Hohe von insgesamt rund EUR 1.130 Mio.
zum Stichtag wider. Der Grof3teil der Aufwertung stammt aus den Anpassungen der
Diskontierungs- und Kapitalisierungszinssatze, um der positiven Preis-
IMarktentwicklung entsprechend Rechnung zu tragen. Die Marktbeobachtung hat
gezeigt, dass insbesondere in den Core+ Standorten wie Berlin auch in diesem Jahr
die Kaufpreiszuwachse deutlich starker als die Mietentwicklung war, so dass dieser
Preisentwicklung durch die Zinsanpassung Rechnung getragen werden musste. Das
Bewertungsergebnis wurde von einem externen Gutachten von CB Richard Ellis
bestatigt.

Die folgende Ubersicht zeigt wesentliche Portfoliokennzahlen zu den Stichtagen:

31.12.2016 31.12.2015
Wohneinheiten 51.146 52.444
Wohnflache in Tm? 3.133 3.222
Fair Value je m2 Wohn- und Nutzflache in EUR 1.746 1.364
Vertragsmiete je m2in EUR Wohnen 6,07 5,86
Like-for-like-Mietwachstum
(Vermietungsbestand) in % 3,2 3,6
Wohnungsleerstand in % 2,1 2,3
Instandhaltungskosten je m2/Jahr in EUR 10,15Y 8,83%
Capex je m? Jahr in EUR 14,17Y 7,20Y

1) Unter Berlicksichtigung der durchschnittlichen Flachen auf Quartalsbasis in der jeweiligen Periode.
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2. Wirtschaftsbericht

2.1. Wirtschaftliche Rahmenbedingungen
Aufwartstrend der deutschen Wirtschaft weiterhin in takt
Deutsches BIP um 1,8 % gewachsen: In einem weiterhin schwierigen Umfeld hat

die deutsche Wirtschaft 2016 ihre leichte Aufwartsbewegung fortgesetzt.
Wachstumstreiber war in erster Linie der private Verbrauch.

1,7
1,6

[ .~ W 9 ™

2014 2015 2016

Quelle: DIW, Wintergrundlinien 2016, Wochenbericht 50 2016

Arbeitslosenquote weiterhin rucklaufig  : Der private Verbrauch wurde von einer
glinstigen Arbeitsmarktsituation und einer recht soliden Lohnentwicklung befliigelt.?
Die Zahl der Erwerbstétigen (erwerbstéatige Personen mit Wohnort in Deutschland) ist
um rund 425.000 beziehungsweise 1,0 % auf 43,5 Mio. Personen gestiegen. Damit
wurde der héchste Stand seit der Wiedervereinigung erreicht.’

2016 2015
Arbeitslosenquote 6,1 % 6,4 %
Erwerbstatige 43,5 Mio. 43,0 Mio.
Inflationsrate 0,5 % 0,2 %

Quelle: DIW, Wintergrundlinien 2016, Wochenberiglit 2016 (S. 1178)

Bevolkerung in Deutschland Ubertrifft bisherigen H6 chststand von 2002: Nach
ersten Schatzungen des Statistischen Bundesamtes hat sich der Trend
zunehmender Bevolkerungszahlen in Deutschland auch 2016 fortgesetzt. Zum
Jahresende 2016 lebten rund 82,8 Mio. Menschen in Deutschland, rund 600.000

! DIW, Wintergrundlinien 2016, Wochenbericht 50 2q$6 1177)
2 DIW, Wintergrundlinien 2016, Wochenbericht 50 2q$6 1189)
% Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung 0016hY02.01.2017
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mehr als am Jahresende 2015 (82,2 Mio.). Der bisherige Hochststand vom
Jahresende 2002 von gut 82,5 Mio. Personen wurde somit tibertroffen. 4

Berlins Wirtschaft entwickelt sich weiterhin &ul3ers t dynamisch: Das reale
Bruttoinlandsprodukt durfte 2016 um 3 % erneut Uberdurchschnittlich stark gestiegen
sein.” Berlins Wirtschaft bleibt somit auf Wachstumskurs. Dies driickt sich auch in der
um 7,1 % gesunkenen Arbeitslosenzahl aus. ° Die aktuelle Arbeitslosenquote von 9,8
% liegt zwar noch Uber dem Bundesdurchschnitt, markiert jedoch den niedrigsten
Stand seit der Wiedervereinigung und reflektiert die positive wirtschaftliche
Entwicklung der letzten Jahre.

Deutscher Wohnungsmarkt expandiert kraftig

Wohnimmobilien in Deutschland weiterhin sehr gefrag t: Auch 2016 zahlten
Wohnimmobilien zu den beliebtesten Anlagezielen auf dem deutschen
Immobilienmarkt. Das Transaktionsvolumen des Handels mit Wohnportfolios ab 50
Einheiten umfasste rund EUR 13,7 Mrd. Damit wurde das Mittel der letzten funf Jahre
leicht  Ubertroffen. Dies geht aus einer aktuellen Analyse des
Immobilienberatungsunternehmens CBRE hervor.’

Zahl der Haushalte wachst starker als die Bevolkeru  ng: Laut BBSR nimmt die
Zahl der Haushalte in Deutschland starker zu als die Bevdlkerungszahl, da die
durchschnittliche Haushaltsgrof3e weiter sinkt. 70 % der 37,4 Mio. Haushalte sind
Ein- und Zweipersonen-Haushalte; in den gro3ten Stadten liegt die Quote mit 80 %
sogar noch hoher. Bis 2030 soll die Zahl der Haushalte um gut 500.000 steigen und
somit fiir zusatzliche Nachfrage auf dem deutschen Wohnungsmarkt sorgen.®

Neubau hinkt Bevdlkerungswachstum hinterher: Leerstehende Wohnungen sind
in den deutschen Metropolen heute so gut wie nicht mehr vorhanden. Der steigende
Wohnungsbedarf, ausgeldst durch zunehmende Bevoélkerungszahlen, muss also
durch den Neubau von Wohnungen bedient werden. Nach wie vor sind die
Fertigstellungszahlen — mit Ausnahme von Hamburg — jedoch nicht hoch genug, um
die Bedarfsliicke zu schlieBen.® Laut Deutschem Mieterbund (DMB) fehlten Ende
2016 in Deutschland insgesamt 1 Mio. Wohnungen. Jedes Jahr mussten 400.000
Wohnungen neu gebaut werden, um das Angebotsdefizit auszugleichen. 2016 soll
die Zahl der Fertigstellungen jedoch bei lediglich 300.000 gelegen haben.*®

Deutsche Metropolregionen im Fokus der Investments: Mit 13,8 % aller
Transaktionen in den ersten neun Monaten 2016 lag der Investmentschwerpunkt

* Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung 33/t7 26.01.2017

® BB, Berlin Konjunktur, Dezember 2016 (S. 4)

® Stadt Berlin, Internetprasenz: Arbeitslosigkbttps://www.berlin.de/sen/wirtschaft/wirtschaft/fonktur-und-
statistik/wirtschaftsdaten/arbeitslosigkgi#Abruf: 24.01.2017

" CBRE, Pressemitteilung vom 05.01.2017

8 BBSR, Wohnungsmarktprognose 2030 (S. 3ff.)

° DG HYP, Immobilienmarkt 2016/17 (S. 7)

1 \welt, ,Mieter geben Regierung die Schuld an Preikzsion®, 07.12.2016

7138



auch im Berichtsjahr auf Berlin. ** Im Gesamtjahr 2016 wurden in Berlin Immobilien
im Wert von rund EUR 16,2 Mrd. verkauft. Die entspricht in etwa der
GroRenordungen der Transaktionen aus dem Jahr 2015 (EUR 16,8 Mrd.). *?

Neues Rekordjahr fur Preisanstiege in den Metropolr ~ egionen

Mietpreise auf Rekordkurs: 2016 hat sich zu einem neuen Rekordjahr bei den
Mietpreisanstiegen in ausgewahlten Metropolen entwickelt. Laut JLL stiegen die
Mieten in den acht untersuchten Stadten — Berlin, Hamburg, Minchen, Koln,
Frankfurt, DUsseldorf, Stuttgart und Leipzig — im Durchschnitt um knapp 8 %. Damit
wurden die hohen Wachstumsraten aus 2012 in einigen Stadten ubertroffen. Stadte
mit hohen Zuwanderungsraten verzeichneten die hoéchsten Anstiege. In Berlin
erfuhren die Angebotsmieten mit 12,3 % auf Jahressicht den grof3ten Preisschub,
gefolgt von Minchen und Kdéln mit jeweils 10 %. In Frankfurt setzte sich der
Aufwartstrend der letzten drei Jahre zwar fort, allerdings wiesen die Mieten mit 4,2 %
den geringsten Anstieg der untersuchten acht Stadte aus.

Berlin holt bei Mieten auf: Die Angebotsmieten in Berlin kletterten erstmals tber die
Marke von EUR 10 pro m? pro Monat und naherten sich dem Niveau von Kéln und
Dusseldorf an. Minchen  festigt seinen Status als teuerste Mietstadt mit im
Durchschnitt EUR 17,55 pro m? pro Monat.

n EUR pro m¥Monat

16,00

12,95 12,35

SN » o ®
= 8 8 8 8 8

s 10,00 10,00

Munchen Frankfurt Stuttgart Hamburg Koln Dusseldorf Berlin Leipzig

2. Halbjahr 2015 2. Halbjahr 2016

Quelle: JLL, Pressemitteilung vom 16.01.2017

Aufwartstrend héalt auch kunftig an: Der Trend zu steigenden Mietpreisen in
deutschen Metropolen wird aller Voraussicht nach auch in den nachsten Jahren
anhalten. In Berlin ist die Einwohnerzahl seit 2010 um knapp 8 % auf Uber 3,5 Mio.
Einwohner gestiegen. Aktuell geht man davon aus, dass die Einwohnerzahl im Jahr
2030 auf 4 Mio. steigen wird. Das ware aus heutiger Sicht ein weiterer Anstieg um
fast 15 %. Der Wohnungsbestand hat sich dagegen zwischen 2010 und 2015 um
nicht einmal 2 % erhoht. ** Heute muss ein Bevélkerungswachstum von mehr als
200.000 Menschen in vier Jahren bewaltigt werden. Obwohl die Anzahl der
Baugenehmigungen weiter steigt, bleibt die Schwelle von jahrlich 20.000

2 NAI apollo group, Zahlen und Fakten Transaktionstn@/ohnportfolios, Q3 2016 (S. 4)
12 Gutachterausschuss fiir Grundstiickswerte in Berlin
13 JLL, Pressemitteilung vom 16.01.2017
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Wohnungen, die als Untergrenze des aktuellen Neubaubedarfs gilt, vorerst
unerreicht.**

Eigentumswohnung verteuern sich weiter: Auch die Kaufpreise fur
Eigentumswohnungen haben sich 2016 weiter verteuert. Uber alle Stadte hinweg
stiegen sie auf Jahressicht um 10 %. Stuttgart verzeichnete mit knapp 17 % den
starksten Anstieg — gefolgt von Leipzig (+13 %), Frankfurt (+11 %) und Berlin (+10
%). Auch bei den Kaufpreisen blieb Minchen mit Abstand die teuerste Stadt. Kaufer
mussten im Schnitt EUR 6.580 pro m? zahlen. Berlin iberholte im Ranking der Top-8-
Stadte zum ersten Mal Dusseldorf und landete auf Platz 5. In Berlin wurden 2016 im
Durchschnitt EUR 3.510 pro m? verlangt. In Leipzig stiegen die Kaufpreise zwar um
13,3 %, jedoch waren sie mit EUR 1.700 pro m? im Stadtevergleich am giinstigsten.

6.080

3.950 3.790

3.000 3.470
_— 3.200 3.240 2910

1.000 1.500

Monchen Frankfurt Stuttgart Hamburg Berlin Jusseldorf Kuoln

2. Halbjahr 2015 2. Halbjahr 2016

Quelle: JLL, Pressemitteilung vom 16.01.2017

Ein Ende des Aufwartstrends fur Kaufpreise ist auch 2017 nicht zu erwarten. Der
vorhandene Nachfragetiberhang und die geringe Bautatigkeit in den untersuchten
GrofRstadten werden auch mittelfristig nicht zu riicklaufigen Preisen fiihren. *°

2.2. Geschéftsverlauf
Portfolioentwicklung

In einer Stichtagsbetrachtung per 31. Dezember 2016 erhdhte sich die monatliche
Nettokaltmiete auf 6,07 EUR/m2 Wohnflache (31. Dezember 2015: 5,86 EUR/m?
Wohnflache). Gleichzeitig war ein Riickgang der Leerstandsquote®® im
Wohnungsbestand am 31. Dezember 2016 auf nunmehr 2,1% zu verzeichnen (31.
Dezember 2015: 2,3%).

Es erfolgten VerauRerungen von 1.299 Wohneinheiten (2015: 6.705 Wohneinheiten)
an  Eigennutzer und Kapitalanleger. Insgesamt erzielte die GSW

1% JLL, Residential City Profile Berlin, 1. HalbjaR016 (S. 4)
5 JLL, Pressemitteilung vom 16.01.2017
'8 Anzahl nicht vermieteter Wohneinheiten im Verhaltnis zu den vermietbaren Wohneinheiten
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VeraulRerungsgewinne von netto EUR 19,4 Mio. (Vorjahr EUR 27,2 Mio.).
Wesentliche Immobilienankéufe erfolgten nicht.

Aus  Immobilienbewertungen  ergaben  sich im  Geschéftsjahr 2016
Bewertungsgewinne von rund EUR 1.130 Mio. (Vorjahr EUR 809 Mio.).

In einem Umfang von EUR 12,4 Mio. sind bereits Vertrdge mit einem Nutzen- und
Lastenwechsel nach Ende des Berichtsjahres abgeschlossen worden.

Die GSW hat am 1. Januar 2016 die FACILITA Berlin GmbH, an der der Konzern
zum 31. Dezember 2015 noch 49% der Stimmrechte hielt, zu 100% Ubernommen.
Aus der Erstkonsolidierung der Gesellschaft ergibt sich ein Ertrag in Héhe von EUR
1,8 Mio.

Refinanzierung von Darlehen
Im Geschaftsjahr 2016 erfolgten weitere Darlehensrefinanzierungen. Dabei wurden
bestehende Darlehen mit einer Restvaluta von EUR 89 Mio. umgeschuldet. Dies

fuhrt zu einer Verringerung des durchschnittlichen Darlehenszinssatzes auf 1,5% p.a.
(Vorjahr 2,0% p.a.).

2.3. Mitarbeiter

Das Personalmanagement erfolgte im Geschéftsjahr 2016 zentral durch den Bereich
Human Resources der Konzernmutter Deutsche Wohnen AG.

Am Stichtag waren in der GSW 13 Mitarbeiter beschétftigt (Vorjahr: 47 Mitarbeiter).
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2.4. Erlauterungen zur Ertrags-, Vermogens- und Fin  anzlage

2.4.1 Ertragslage

Das Ergebnis des Geschéftsjahres stellt sich wie folgt dar:

2016 2015
Mio. EUR Mio. EUR
Ergebnis aus der Wohnungsbewirtschaftung 188,6 191,3
Ergebnis Verkauf 19,4 27,2
Verwaltungskosten -22,7 -40,5
Sonstige operative Ertrage 3,1 2,5
Sonstige operative Aufwendungen -0,2 -0,2
Betriebsergebnis (EBITDA) 188,2 180,2
Abschreibungen -0,1 -0,1
A_npassung d_e_:r Marktwerte der als N 1.130.2 808.8
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
Finanzergebnis -33,3 -83,7
Ergebnis vor Steuern 1.285,1 905,2
Laufende Steuern -9,5 -6,1
Latente Steuern -368,5 -268,0
Periodenergebnis 907,1 631,1

Die GSW hat das Geschaftsjahr 2016 mit einem Periodenergebnis in Hohe von EUR
907,1 Mio. (Vorjahr: EUR 631,1 Mio.) abgeschlossen. Ein wesentlicher Einflussfaktor
auf die positive Ergebnissituation stellt die Aufwertung des Immobilienportfolios in
Hoéhe von EUR 1.130,2 Mio. (Vorjahr: EUR 808,8 Mio.) dar.

Das Ergebnis aus der Wohnungsbewirtschaftung sank verkaufsbedingt auf EUR
188,6 Mio. (Vorjahr: EUR 191,3 Mio.).

Das Verkaufsergebnis betrug rund EUR 19,4 Mio. (Vorjahr: EUR 27,2 Mio.).

Die Verwaltungskosten haben sich im Geschaftsjahr 2016 insgesamt auf rund EUR
22,7 Mio. reduziert (Vorjahr: EUR 40,5 Mio.).

Die sonstigen operativen Ertrage beinhalten im Geschaftsjahr 2016 weitestgehend
Einmaleffekte aus der Erstkonsolidierung der FACILITA und im Vorjahr Ertrdge aus
der VerauRerung von Sachanlagen sowie Rickerstattungen und Aufldsungen von
Wertberichtigungen.
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2.4.1.1 Ergebnis aus der Wohnungsbewirtschaftung

Das Ergebnis aus der Wohnungsbewirtschaftung ist im Geschéftsjahr 2016 auf EUR
188,6 Mio. gesunken (Vorjahr: EUR 191,3 Mio.). Dies resultiert hauptsachlich aus
dem durch VerauRerungen geringeren Immobilienbestand der GSW. Der Anstieg der
Instandhaltungsaufwendungen konnte durch verringerte nicht umlageféahige
Betriebskosten sowie sonstige Aufwendungen der Wohnungsbewirtschaftung
Uberkompensiert werden.

2016 2015

EUR Mio. EUR Mio.

Vertragsmieten 227,4 234,6
Nicht umlageféahige Betriebskosten -3,7 -7,2
Inkasso -2,2 -1,6
Instandhaltung -31,8 -29,7
Sonstiges -1,1 -4,9
Ergebnis aus der Wohnungsbewirtschaftung 188,6 191,3

Die nachfolgende Tabelle stellt die Instandhaltungsaufwendungen sowie aktivierte
Modernisierungen (Capex) des abgelaufenen Geschaftsjahres im Vorjahresvergleich
dar:

2016 2015

Mio. EUR Mio. EUR

Instandhaltung 31,8 29,7
Instandhaltung in EUR pro m? 10,15Y 8,83%
Modernisierung 44,4 24,2
Modernisierung in EUR pro m? 14,179 7,20

1) Unter Beriicksichtigung der durchschnittlichen Flachen auf Quartalsbasis in der jeweiligen Periode
Im Geschaftsjahr 2016 wurden in die Instandhaltung und Modernisierung von

Wohnungen und Gebauden rund EUR 76,2 Mio. bzw. EUR 24,32 pro m?
(Vorjahreszeitraum: EUR 16,03 pro m?) investiert.

2.4.1.2 Ergebnis aus Verkauf

Im Geschaftsbereich Verkauf wurden rund 1.299 Wohneinheiten (Vorjahr: 6.705)
verauliert. Das Verkaufsergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

2016 2015

Mio. EUR Mio. EUR

Erloése aus Verkaufen 133,4 451,8
Verkaufskosten -7,1 -10,0
Nettoerldse 126,3 441,8
Buchwertabgéange -106,9 -414,6
Ergebnis aus Verkauf 19,4 27,2
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Die hohen Verkaufserlose und Buchwertabgange im Vorjahr resultierten maf3geblich
aus dem Verkauf des Carlos-Portfolios (Blockverkauf). In diesem Zusammenhang
sind auch hohere Verkaufskosten angefallen.

2.4.1.3 Verwaltungskosten

Die Verwaltungskosten betreffen die gesamten Personal- und Sachkosten
einschlief3lich Geschéaftsbesorgungsvertragen.

Die Personalkosten beinhalten Restrukturierungsaufwendungen in Héhe von EUR
0,4 Mio. (Vorjahr: EUR 8,8 Mio.).

Wesentliche Aufwendungen entfallen auf die Geschaftsbesorgungsvertrage mit der
Holdinggesellschaft Deutsche Wohnen AG fur die Erbringung aller wesentlichen
Verwaltungsleistungen gegentber dem GSW Teilkonzern.

2.4.1.4 Finanzergebnis

Das Finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen:
2016 2015
Mio. EUR Mio. EUR

Laufende Zinsaufwendungen 36,1 51,9
Aufwand (+) / Ertrag (-) aus der Amortisation -5,9 18,7
Refinanzierungskosten 0,7 3,5
Marktwertanpassung der derivativen Finanzinstrumente 5,9 19,8

36,8 93,9
Zinsertrage -3,5 -9,4
Zinsergebnis 33,3 84,4
Beteiligungsergebnis 0,0 -0,7
Finanzergebnis 33,3 83,7

Das verbesserte Finanzergebnis lasst sich im Wesentlichen auf die
Darlehensrefinanzierung im Geschaftsjahr 2015 zuriickfihren. Auf der einen Seite
resultiert aus der Refinanzierung ein geringerer Zinsaufwand im Vergleich zum
Vorjahr und zum anderen wurden im Rahmen der Refinanzierung im Vorjahr
Einmaleffekte im Amortisationsaufwand sowie in den Refinanzierungskosten
verbucht.

2415 Laufende Steuern und latente Steuern

Die laufenden Steueraufwendungen im Geschéftsjahr 2016 betrugen EUR 9,5 Mio.
(Vorjahr: EUR 6,1 Mio.).

Aufgrund der Aufwertung der Immobilien haben sich die Aufwendungen fir die
Bildung passiver latenter Steuern auf EUR 369 Mio. (Vorjahr: EUR 268 Mio.) erhdht.
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2.4.2 Vermdogens- und Finanzlage

Ausgewahlte Kennzahlen der Konzernbilanz:

31.12.2016

Mio. EUR
Als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien 5.481,5
Sonstige langfristige
Vermobgenswerte 92,1
Summe langfristige
Vermégenswerte 5.573,6
Kurzfristiges Vermdgen 497,0
Zahlungsmittel 5,6
Zur Verauf3erung gehaltene
Vermdgenswerte 12,4
Summe kurzfristige
Vermogenswerte 515,0
Bilanzsumme 6.088,6
Eigenkapital 3.400,1
Finanzverbindlichkeiten 1.715,1
Sonstige Verbindlichkeiten 973,4
Summe Verbindlichkeiten 2.688,5
Bilanzsumme 6.088,6

90,0
15

91,5
8,2
0,1

0,2

8,5
100,0

55,8
28,2
16,0
44,2
100,0

31.12.2015
Mio. EUR

4.336,5
74,0

4.410,6
293,3
121,9

85,9

501,2
49117

2.578,7
1.707,7

625,4
2.333,1
4911,7

88,3
15

89,8
6,0
2,5

1,7

10,2
100,0

52,5
34,8
12,7
47,5
100,0

Die Bilanzsumme ist im Rahmen der Immobilienbewertung signifikant angestiegen.

Daraus folgend und aufgrund des hdoheren

Betriebsergebnisses

Eigenkapitalquote von rund 53% auf rund 56% angestiegen.

ist die

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien stellen den wesentlichen Aktivposten
dar. Die interne Bewertung wurde durch CB Richard Ellis GmbH, Frankfurt, bestatigt.
Die zur VerauB3erung gehaltenen Vermoégensgegenstande umfassen verdulRerte
Immobilien mit Nutzen- und Lastenwechsel im folgenden Geschéftsjahr.
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Der Verschuldungsgrad des Konzerns (LTV) entwickelte sich wie folgt:

31.12.2016 31.12.2015

EUR Mio. EUR Mio.

Finanzverbindlichkeiten 1.715,1 1.707,7
Zahlungsmittel -5,6 -121,9
Nettoforderungen aus Cashpool -399,7 -184,8
Nettofinanzverbindlichkeiten 1.309,8 1.400,9
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 5.481,5 4.336,5
Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und Gebaude 12,4 85,9
5.493,9 4.422,5

Loan to Value Ratio in % 23,8% 31, 7%

Das Verhaltnis der Nettofinanzverbindlichkeiten zum Immobilienvermégen (Loan to

Value Ratio; LTV) betrug zum Bilanzstichtag 23,8%.

Die Prolongationsstruktur der Darlehen in den Folgejahren stellt sich wie folgt dar:

Nominal-

Buchwert wert 2016 2017 2018 2019 2020
Mio. EUR Mio. EUR  Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Prolongationsstruktur
2016

1.715,1 1.784,9 - 0,5 2,1 1,2 36,7

groéRer/gleich

2021
Mio. EUR

1.744,4

Die Finanzverbindlichkeiten sind zu 85% (Vorjahr: 86%) fest verzinslich bzw. tber
Zinssicherungsgeschéafte abgesichert. Der durchschnittliche Zinssatz betragt 1,5 %

(Vorjahr: 2,0 %).
Kapitalflussrechnung

Die wesentlichen Zahlungsstrome stellen sich wie folgt dar:

2016 2015

EUR Mio.  EUR Mio.

Cashflow aus betrieblicher Geschéftstatigkeit 118,3 83,0
Cashflow aus Investitionstatigkeit -118,1 149,1
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -116,5 -197,1
Nettoveranderung der Zahlungsmittel -116,3 35,0
Zahlungsmittel zu Beginn der Periode 121,9 86,9
Zahlungsmittel am Ende der Periode 5,6 121,9

15/38



Die GSW war in 2016 jederzeit in der Lage, ihren finanziellen Verpflichtungen
vollumfanglich nachzukommen. Der Zahlungsmittelbestand unterlag keinen
Verfigungsbeschrankungen.

Der Anstieg des Cashflow aus der betrieblichen Geschéftstatigkeit resultiert im
Wesentlichen aus einem verbesserten operativen Ergebnis, geringerer
Kapitalbindung sowie geringeren Zinszahlungen.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit berlcksichtigt Einzahlungen aus
Immobilienverkaufen in Hohe von EUR 129,2 Mio. sowie Auszahlungen fir
Investitionen in den eigenen Immobilienbestand von EUR 48,8 Mio. Weiterhin
enthalten sind Zahlungsmittelabflisse aus dem Cashpooling gegenuber der
Deutsche Wohnen AG in Hohe von EUR 204,7 Mio., an dem die GSW seit dem
Geschaftsjahr 2015 teilnimmit.

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit beinhaltet Auszahlungen fur die laufende
Tilgung von Finanzverbindlichkeiten sowie fir Sondertiigungen im Rahmen der
Refinanzierung von insgesamt EUR 42,9 Mio. Weiterhin enthalten sind Abfliisse aus
dem Cashpooling in H6he von EUR 10,2 Mio. und Zuflisse aus neuen Darlehen von
EUR 45,7 Mio.

Daruber hinaus erfolgte die Dividendenausschuttung fir das Geschaftsjahr 2015 in
Hoéhe von EUR 87,8 Mio.

16 /38



Funds from Operations (FFO)

Die Kennzahl Funds from Operations (FFO) ohne Verkauf ist im Vergleich zum
Vorjahreszeitraum um 10 % gestiegen:

2016 2015
Mio. EUR  Mio. EUR

Periodenergebnis 907,1 631,1
Ergebnis Verkauf -19,4 -27,2
Abschreibungen 0,1 0,1
Ergebnis aus der Bewertung von Immobilien -1.130,2 -808,8
Ergebnis aus der Marktwertanpassung derivativer
Finanzinstrumente 59 19,7
Projekt- und Restrukturierungseffekte -0,7 12,3
Latente Steuern 368,5 268,0
Nicht liquiditatswirksame Finanzertrage/Finanzaufwendungen -5,9 18,7

FFO (ohne Verkauf) 125,4 114,0

FFO (ohne Verkauf) je Aktie in EUR 2,21 2,01

FFO (inklusive Verkauf) 144.8 141,2

FFO (inklusive Verkauf) je Aktie in EUR 2,55 2,49

Die Erh6hung des FFO (ohne Verkauf) ergibt sich dabei im Wesentlichen aus dem
hoheren EBITDA von EUR 188,2 Mio. (Vorjahr: EUR 180,2 Mio.), welches durch die
deutlich geringeren Verwaltungsaufwendungen erzielt werden konnte. Weiterhin
haben die gegeniuber dem Vorjahr geringeren Zinsaufwendungen zu der Erhéhung
des FFO (ohne Verkauf) beigetragen.

2.4.3 Gesamtaussage des Vorstands zur wirtschaftlic ~ hen Lage

Das Geschaftsjahr 2016 ist fur die GSW Gruppe erfolgreich verlaufen. Wir haben
unsere Ziele erreicht bzw. tbererflllt. Das Betriebsergebnis konnte von EUR 180,2
Mio. auf EUR 188,2 Mio. gesteigert werden. Die positive Marktentwicklung schlagt
sich in der Bewertung mit rund EUR 1.130,2 Mio. nieder. Das Geschaftsjahr 2016
schliel3t die GSW Gruppe mit einem Jahresergebnis von EUR 907,1 Mio. (Vorjahr:
EUR 631,1 Mio.) ab. Zugleich reduzierte sich der Verschuldungsgrad (LTV) auf
23,8%, die Eigenkapitalquote erhdhte sich auf 56%.
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3. Berichterstattung zum Einzelabschluss der GSW Im  mobilien AG

3.1 Grundlagen der GSW Immobilien AG

Die GSW Immobilien AG (GSW AG), Berlin, ist die Muttergesellschaft im
Konzernverbund des Teilkonzerns GSW. Sie wird ihrerseits durch die Deutsche
Wohnen AG als Holding des Gesamtkonzerns gesteuert. Der Einzelabschluss wird
nach den Vorschriften des HGB fur grole Kapitalgesellschaften und den
erganzenden Vorschriften des AktG aufgestellt. Die GSW AG ist eine
kapitalmarktorientierte Gesellschaft und an der Frankfurter Wertpapierborse gelistet.

Die Berichterstattung zur Lage sowie die Darstellung der Risiken und Chancen des
Konzerns gelten im Wesentlichen auch fur die GSW AG.

Das Grundkapital der GSW betrug per 31. Dezember 2016 rund EUR 56,68 Mio.,
eingeteilt in rund 56,68 Mio. auf den Inhaber lautende Stlckaktien mit einem
rechnerischen Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie.

Alle Aktien verbriefen die gleichen Rechte und Pflichten. Jede Aktie gewahrt in der
Hauptversammlung eine Stimme und ist maRRgebend fir den Anteil der Aktionare am
Gewinn des Unternehmens. Die Rechte und Pflichten der Aktionare ergeben sich im
Einzelnen aus den Regelungen des Aktiengesetzes, insbesondere aus den 88 12,
53a ff., 118 ff. und 186 AktG. Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse
verleihen, bestehen nicht.

Dem Vorstand der GSW sind keine Beschrankungen bekannt, die die Stimmrechte
oder Ubertragung der Aktien betreffen.

Wesentliche Anteilseigner der GSW sind per 31. Dezember 2016 die Deutsche
Wohnen AG (93,9 %) sowie die Deutsche Bank AG (5,02 %). Die restlichen Aktien
befinden sich im Streubesitz.

Mit der Deutsche Wohnen AG besteht ein Beherrschungsvertrag. Die GSW st
beherrschtes Unternehmen.

3.2 Gesamtaussage des Vorstands zur wirtschaftliche  n Lage

Das Geschaftsjahr 2016 ist fur die GSW Immobilien AG erfolgreich verlaufen. Wir
haben unsere Ziele erreicht bzw. tbererflllt. Das Betriebsergebnis ist aufgrund von
wesentlichen positiven Sondereffekten in 2015 EUR 138 Mio. in 2016 gesunken
(Vorjahr: EUR 300 Mio.). Die positive operative Entwicklung spiegelt sich, nach
erfolgreicher Integration in die Deutsche Wohnen-Gruppe, insbesondere in den
gesunkenen Personalaufwendungen und betrieblichen Aufwendung wider. Zugleich
konnte die Eigenkapitalquote aufgrund des positiven Jahresergebnisses auf 46%
(Vorjahr: 45%) erhdht werden.
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3.3 Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage der GSW AG

Ertragslage

Die Ertragslage der Konzernmultter stellt sich wie folgt dar:

2016 2015

EUR Mio. % EUR Mio. %

Umsatzerlése und Bestandsveranderungen 264,6 7% 290,3 54%
Sonstige betriebliche Ertrage 81,1 23% 251,9 46%
345,7  100% 542,2 100%

Materialaufwand 1415 41% 152,6 28%
Personalaufwand 11 0% 13,0 2%
Planm. Abschreibungen 40,7 12% 42,3 8%
Sonstige betriebliche Aufwendungen 24 7% 34,3 6%
Betriebsergebnis (EBIT) 138,4 40% 300,0 55%
Finanzergebnis -8,2 -2% -37,6 -7%
Ertragsteuern 9,1 -3% -5,8 -1%
Jahresergebnis 1211 35% 256,5 47%

Die Umsatzerlose sowie die entsprechenden Materialaufwendungen sind
verkaufsbedingt gesunken. Der Rlckgang der sonstigen betrieblichen Ertrage ist
insbesondere auf hohere Ertrage aus der VeraufRerung von Anlagevermégen und
aus hoheren Wertaufholungen in 2015 zurtckzufihren. Die sonstigen betrieblichen
Aufwendungen enthalten Aufwendungen fur Geschéaftsbesorgungsvertrage mit der
Konzernmutter Deutsche Wohnen AG.

Die Verbesserung des Finanzergebnisses resultiert aus der Verringerung der
laufenden Darlehenszinsen aufgrund der durchgefuhrten Darlehensrefinanzierungen
zu niedrigeren Konditionen. Ferner spiegeln sich im verbesserten Finanzergebnis
hohere Ertrage aus Gewinnabfuhrungsvertragen wider.
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Vermoégens- und Finanzlage

Die Vermogens- und Finanzlage stellt sich wie folgt dar:

31.12.2016 31.12.2015
EUR Mio. % EUR Mio. %
Aktiva
Langfristiges Vermogen
Anlagevermogen 2.290,1 80% 2.344.4 82%
2.290,1 80% 2.344,4 82%
Kurzfristiges Vermoégen
Vorrate ) 99,5 3% 110,0 4%
Mietforderungen und Ubrige Aktiva 481,9 17% 319,3 11%
Flussige Mittel 0,4 0% 92,7 3%
581,8 20% 522,0 18%
2.871,9 100% 2.866,4 100%
Passiva
Langfristige Mittel
Eigenkapital 1.322,1 46% 1.288,8 45%
Pensionsriickstellungen 1,6 0% 1,8 0%
Sonstige Riickstellungen 1,3 0% 1,3 0%
Kreditverbindlichkeiten 1.267,7 44% 1.387,5 48%
2.592,6 90% 2.679,3 94%
Kurzfristige Mittel
Sonstige Riickstellungen 11,9 0% 20,2 1%
Kreditverbindlichkeiten 129,5 5% 14,3 1%
Ubrige Passiva 137,9 5% 152,7 5%
279,3 10% 187,1 7%
2.871,9 100% 2.866,4 100%

Das Immobilienvermdégen stellt den wesentlichen Teil der Bilanzsumme dar. Dartber
hinaus enthalten die tbrigen Aktiva vor allem Forderungen aus dem Cashpooling in
Hoéhe von rund EUR 385 Mio. gegeniber der Cashpoolfihrerin Deutsche Wohnen
AG.

Die Eigenkapitalquote hat sich aufgrund des Jahresergebnisses auf 46% erhoht. Der
Ruckgang der Darlehensverbindlichkeiten resultiert im Wesentlichen aus laufenden
Tilgungen sowie Sondertilgungen.

Die Kreditverbindlichkeiten sind aufgrund von Tilgungen gesunken.

Die Ubrigen Passiva enthalten im Wesentlichen erhaltene Anzahlungen aus
Betriebskostenvorauszahlungen.

Die Gesellschaft war jederzeit in der Lage ihren Zahlungsverpflichtungen
nachzukommen.
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3.4 Prognose GSW AG

Die im Vorjahr prognostizierten Ziele fur das Geschaftsjahr 2016 sind erreicht bzw.
Ubertroffen worden.

In unserer Planung fur das Geschéftsjahr 2017 gehen wir von unveranderten
rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedingungen aus. Ferner rechnen wir mit einer
positiven Unternehmensfortfihrung, bestandsgefadhrdende Risiken sehen wir derzeit
nicht. Insgesamt gehen wir weiterhin von einem gunstigen Umfeld fir den
Prognosezeitraum 2017 aus.

Unsere Prognose basiert auf der aus den Planungsinstrumenten abgeleiteten
Unternehmensplanung. Dabei wurden die moglichen Risiken und Chancen der
zukunftigen Entwicklung angemessen bertcksichtigt. Dennoch verbleiben Risiken
und Chancen hinsichtlich der zukinftigen Entwicklung, wie im Risiko- und
Chancenbericht dargestellt. Darliber hinaus wird in Hinblick auf die Darstellung der
Prognose zur Chancen- und Risikolage der Gesellschaft auf die Erlauterungen zur
Lage des GSW Konzerns verwiesen. Diese gelten entsprechend fir die GSW AG.
Gleiches gilt fir die Darstellung der Entwicklung der wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen.

Die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der GSW AG ist auch von der
wirtschaftlichen Entwicklung ihrer Tochtergesellschaften abhangig. Weiterhin ist das
Ergebnis von den  Ergebnisabfihrungen  bzw.  Ausschittungen  der
Tochtergesellschaften abhangig.

Wir gehen davon aus, dass vor Sondereffekten ein mit dem Geschéftsjahr 2016
vergleichbar positives Ergebnis in 2017 erzielt wird.
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4. Risiko- und Chancenbericht

4.1. Risikomanagement

Risikomanagementsystem der GSW

Die GSW AG prift kontinuierlich sich bietende Chancen, durch die die
Weiterentwicklung und das Wachstum des Konzerns gesichert werden kénnen. Um
solche Chancen nutzen zu koénnen, missen gegebenenfalls auch Risiken
eingegangen werden. Alle wesentlichen Risikoaspekte zu kennen, abzuschétzen und
zu kontrollieren, ist dabei von hoher Bedeutung. Dazu ist das Risikomanagement der
GSW vollumfanglich in das zentrale Risikomanagementsystem (RMS) der Deutsche
Wohnen Gruppe eingebunden, welches die Identifizierung, Messung, Steuerung und
Uberwachung aller den Konzern betreffenden wesentlichen Risiken sicherstellen soll.
Das RMS soll gewahrleisten, dass Risiken friihzeitig erkannt, priorisiert und an die
zustandigen Entscheidungstrager kommuniziert werden, um entsprechende
Gegenmal3nahmen einzuleiten. Dadurch soll Schaden vom Unternehmen
abgewendet beziehungsweise minimiert werden.

Innerhalb der Strukturen des konzernweit geltenden Risikomanagementsystems
(RMS) ist ein Risikofriherkennungssystem (RFS) in der GSW implementiert. Das
RFS ist Bestandteil der Jahresabschlussprifung und wird dabei hinsichtlich der
Erflllung von rechtlichen Anforderungen geprtift. Die aktuelle Prifung hat ergeben,
dass das RFS der GSW geeignet ist, Entwicklungen, die den Fortbestand des
Unternehmens geféahrden konnten, frihzeitig zu erkennen, und dass der Vorstand
die nach 8§ 91 Abs. 2 AkG geforderten Malinahmen zur Einrichtung eines RFS in
geeigneter Form getroffen hat.

Risikopolitische Grundsatze

Unsere Risikostrategie ist darauf ausgerichtet, den Fortbestand des Unternehmens
zu sichern und dartber hinaus den Unternehmenswert nachhaltig zu steigern.
Unternehmerischer Erfolg setzt voraus, dass Chancen wahrgenommen und damit
verbundene Risiken erkannt und bewertet werden. Chancen sollen optimal genutzt
und unternehmerische Risiken bewusst und eigenverantwortlich getragen sowie
proaktiv gesteuert werden, sofern damit eine angemessene Wertsteigerung erzielt
werden kann. Bestandsgefahrdende Risiken sind zu vermeiden.

Jeder Mitarbeiter wird hinsichtlich des Risikobewusstseins sensibilisiert und dazu
angehalten, potenzielle Risiken zu melden. Jeder Mitarbeiter ist dazu angehalten,
sich risikobewusst zu verhalten, das heif3t, sich einerseits Klarheit Uber die
Risikosituation innerhalb seines Verantwortungsbereichs zu verschaffen und
andererseits mit erkannten Risiken verantwortlich umzugehen. Das Unternehmen
stellt somit sicher, dass geeignete MalRnahmen zur Vermeidung, Reduzierung oder
Ubertragung von Risiken getroffen werden oder eine bewusste Inkaufnahme von
kalkulierten Risiken erfolgt. Informationen zu den wesentlichen Risiken werden allen
Entscheidungstragern rechtzeitig und vollstandig zur Verfligung gestellit.

22 /38



Verantwortlichkeit

Der Vorstand tragt die Gesamtverantwortung fur das Risikomanagement. Er
entscheidet Uber die Aufbau- und Ablauforganisation sowie die Ausstattung mit
Ressourcen. Er  verabschiedet die dokumentierten  Ergebnisse  des
Risikomanagements und berlcksichtigt diese bei der Unternehmenssteuerung.

Die Fuhrungskréafte der GSW sind als Risikoverantwortliche (,risk owners®) benannt
und Ubernehmen in dieser Rolle die Verantwortung fur die Identifizierung, Bewertung,
Dokumentation und Kommunikation aller wesentlichen Risiken in ihrem
Verantwortungsbereich. Der Risikomanager koordiniert die Erfassung, Bewertung,
Dokumentation und  Kommunikation der Risiken im Rahmen des
Risikomanagementprozesses. Er stof3t den periodischen Risikomanagementprozess
an, konsolidiert die Risikomeldungen der Risikoverantwortlichen und erstellt den
Bericht fir das Management und den Aufsichtsrat. Die interne Revision tUberwacht
die Funktion des Risikomanagements im Rahmen ihrer Revisionsaufgaben.

Wir sehen aus heutiger Sicht keine Risiken, denen das Unternehmen nicht in
angemessener Weise entgegenwirken kann oder die sich bestandsgefahrdend auf
Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage des GSW-Konzerns auswirken kénnten.

Instrumente des Risikomanagementsystems

Die zentralen Elemente des Risikomanagementsystems der GSW sind:
Internes Kontrollsystem (IKS)

Reporting

Risikomanagement

Compliance

Interne Revision

agrwnE

Das RMS soll in seiner konzernweit geltenden Gesamtheit dazu beitragen, dass die
Unternehmensziele erreicht werden kodnnen, Abweichungen frihzeitig erkannt
werden, negative Auswirkungen auf die GSW vermieden werden kodnnen und
Handlungsbedarf entsprechend rechtzeitig eingeleitet werden kann.

Das bestehende konzernweite RMS wird kontinuierlich an aktuelle Entwicklungen
angepasst und fortlaufend auf seine Funktionsfahigkeit Gberpruft.

Internes Kontrollsystem (IKS)

Das IKS im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess hat zum Ziel, die
OrdnungsmakRigkeit und Wirksamkeit der Rechnungslegung und
Finanzberichterstattung sicherzustellen.

In der GSW AG ist ein IKS etabliert, das sich im Wesentlichen auf die Prinzipien der

Transparenz, Einhaltung des Vier-Augen-Prinzips, Funktionstrennung und
Mindestinformation der Mitarbeiter erstreckt.
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Die wesentlichen Merkmale unseres bestehenden internen Kontroll- und
Risikomanagementsystems im Hinblick auf den (Konzern-/)
Rechnungslegungsprozess kénnen wie folgt zusammengefasst werden:

» Die GSW zeichnet sich durch eine klare Organisations-, Unternehmens- sowie
Kontroll- und Uberwachungsstruktur aus.

* Zur ganzheitlichen Analyse und Steuerung ertragsrelevanter Risikofaktoren
und bestandsgeféahrdender Risiken existieren konzernweit abgestimmte
Planungs-, Reporting-, Controlling- sowie Frihwarnsysteme und -prozesse.

» Die Funktionen in samtlichen Bereichen des Rechnungslegungsprozesses
(zum Beispiel Finanzbuchhaltung und Controlling) sind eindeutig zugeordnet.

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

* Im Bereich der eingesetzten Finanzsysteme wird Uberwiegend auf
Standardsoftware zurtickgegriffen.

 Die in den (Konzern-/)Rechnungslegungsprozess involvierten Abteilungen
entsprechen den quantitativen und qualitativen Anforderungen.

» Vollstandigkeit und Richtigkeit von Daten des (Konzern-/)Rechnungswesens
werden regelméafdig anhand von Stichproben und Plausibilitditen sowohl durch
manuelle Kontrollen als auch durch die eingesetzte Software Gberpruft.

* Wesentliche (konzern-/)rechnungslegungsrelevante Prozesse unterliegen
regelmaRigen Prufungen. Bei allen (konzern-/)rechnungslegungsrelevanten
Prozessen wird durchgangig das Vier-Augen-Prinzip angewendet.

» Der Aufsichtsrat befasst sich unter anderem mit wesentlichen Fragen der
(Konzern-/)Rechnungslegung, des Risikomanagements und der
Abschlussprifung sowie dessen Schwerpunkten.

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess, dessen wesentliche Merkmale zuvor beschrieben
wurden, stellt sicher, dass unternehmerische Sachverhalte bilanziell richtig erfasst,
aufbereitet, gewurdigt und so in die externe Rechnungslegung tlbernommen werden.

Die klare Organisations-, Unternehmens- sowie Kontroll- und Uberwachungsstruktur
sowie die hinreichende Ausstattung des Rechnungswesens in personeller und
materieller Hinsicht bilden die Grundlage fir ein effizientes Arbeiten der an der
Rechnungslegung beteiligten Bereiche. Klare gesetzliche und unternehmensinterne
Vorgaben und Leitlinien sorgen fir einen einheitlichen und ordnungsgemalien
Rechnungslegungsprozess.

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem stellt sicher, dass die
Rechnungslegung bei der GSW AG sowie bei allen in den Konzernabschluss
einbezogenen Gesellschaften einheitlich ist und im Einklang mit den rechtlichen und
gesetzlichen Vorgaben sowie internen Leitlinien steht.

Reporting

Eine qualitativ hochwertige Unternehmensplanung sowie eine entsprechende
Berichterstattung Uber die operativen und finanziellen Kennzahlen aus dem
Controlling bilden die Basis des im Unternehmen eingesetzten Frihwarnsystems.
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Zentraler  Bestandteii des RMS ist ein  detailliertes  monatliches
Unternehmensreporting, das die Ist-Grol3en den vom Aufsichtsrat genehmigten
Planansatzen gegenuberstellt. Es wird kontinuierlich Giberwacht und weiterentwickelt.
Aul3erdem stellt es anhand relevanter operativer sowie finanzieller Kennzahlen einen
Bezug zu den identifizierten Risiken her. Die GSW fokussiert sich dabei
insbesondere auf Kennzahlen zur Entwicklung der Vermietungen und
Wohnungsprivatisierungen, auf die Cashflows, die Liquiditat und die
Bilanzstrukturkennzahlen.

Auf Basis des Reportings konnen Abweichungen friihzeitig aufgezeigt und
Malinahmen eingeleitet werden.

Vorstand und Aufsichtsrat erhalten wesentliche Informationen aus dem detaillierten

monatlichen Reporting.

Risikomanagement
Im Risikomanagement der GSW wurden folgende Risikokategorien identifiziert:

Strategische Risiken

Politische, rechtliche und gesellschaftliche Risiken
Risiken aus Corporate Governance
Leistungsrisiken - Personal

Marktrisiken
Leistungsrisiken - Objekt
Finanzwirtschaftliche Risiken
Investitionsrisiken

OO~ OT W[ —

Den Risikokategorien  werden umfeld-  und unternehmensspezifische
Frihwarnindikatoren zugeordnet. Das Spektrum der Frihwarnindikatoren ist vielfaltig
und umfasst zum Beispiel das Monitoren des Arbeitsmarktes, das technische
Monitoring des Zustands unserer Gebaude, die demografische Entwicklung, das
Monitoring von Angebots-, Mietpreis- und Neubau-Prognosen in den
Wohnimmobilien-Teilmérkten, die Analyse von Entwicklungen im Bereich neuer
mietpreisgestaltender Regularien, das Monitoring unserer Wettbewerber und deren
Geschaftsaktivitaten, die Beobachtung von Trends und Entwicklungen sowie
Analysen und Prognosen zur Entwicklung der Finanzmarkte wund der
Zinsentwicklungen.

Die Informationen aus den zugeordneten Einzelrisiken zu den Risikokategorien
werden quartalsweise anhand einer Risikoinventur dokumentiert. Der Risikomanager
aktualisiert die  Risikoinventur  entsprechend der Einschatzungen der
Risikoverantwortlichen aus den operativen Fachbereichen.

Einzelrisiken werden in den Fachbereichen gesteuert und ab einer Schadenshdhe
von TEUR 500 in der Risikoinventur verifiziert und den dargestellten Risikokategorien
zugeordnet. Einzelrisiken, die neu identifiziert werden, unterliegen der Ad-hoc-
Meldepflicht.
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Die Bewertung der Risiken erfolgt mittels festgelegter Schwellenwerte in den Gro3en
Schadenshohe und Eintrittswahrscheinlichkeit.

Schwellenwerte

Schadenshohe in EUR Eintrittswahrscheinlichkeit
gering 0,5 Mio - 2 Mio gering 0-20%
mittel > 2 Mio -15 Mio moglich >20-50%
hoch >15 Mio - 50 Mio wahrscheinlich >50-70%
sehr hoch > 50 Mio -100 Mio sehr wahrscheinlich  |>70-100%

Pro Einzelrisiko wird ermittelt, ob Faktoren vorliegen, die das Eintreten des Risikos
anzeigen konnten (= aktuelle Relevanz). In die Bewertung werden in Umsetzung
befindliche GegenmalRnahmen einbezogen. Ermittelt wird im Ergebnis eine drohende
Schadenshohe der Einzelrisiken in den Kategorien: geringfugig, erheblich,
schwerwiegend, kritisch.

hoch

Schadenshohe

mittel
gering

gering maoglich wahrscheinlich sehr wahrscheinlich

Eintrittswahrscheinlichkeit

geringflgig erheblich schwerwiegend _

Wesentliche Risiken stellen fir die GSW die Risiken mit den Bewertungen
schwerwiegend und kritisch dar. Kritische Risiken kdnnen bestandsgefahrdende
Risiken sein.

Die Risikoinventur wird in regelmaligen persénlichen Terminen mit allen
Risikoverantwortlichen, dem Risikomanager und dem Vorstand thematisiert. Damit
sollen eine unternehmensweite Transparenz der Risikolage und der konzernweite
Umgang mit Risiken gewéhrleistet werden.

Die Dokumentation des Risikomanagements erfolgt quartalsweise in einem
Risikobericht, der dem Vorstand zur Verfiigung gestellt wird. Der Prifungsausschuss
des Aufsichtsrats wird im Rahmen seiner regularen Sitzungen Uber die Risikolage
informiert.
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Die Grundlage bildet ein Risikomanagementhandbuch, das bei Bedarf aktualisiert
wird.

Compliance
Fur die GSW stellt Compliance einen wesentlichen Bestandteil zur
verantwortungsvollen Unternehmensfiihrung dar (Corporate Governance).

Die Einhaltung gesetzlicher Vorschriften sowie interner gultiger und fur alle
Mitarbeiter bindender Richtlinien ist in der GSW Grundlage fiir Unternehmensfihrung
und Unternehmenskultur. Negative Auswirkungen auf das Unternehmen sollen so
vermieden werden.

Risiken aus Corporate Governance werden im Bereich Recht und im Rahmen des
Risikomanagements in der Risikoinventur nachgehalten.

Unternehmensweit gilt fur alle Mitarbeiter die Verhaltensrichtlinie, die
rechtskonformes Handeln vorschreibt und definiert. Zudem sensibilisieren die
Vorgesetzten ihre Mitarbeiter fur wesentliche Compliance-Risiken.

Der konzernweit verantwortliche Compliance Officer fuhrt das Insiderverzeichnis der
Gesellschaft und informiert Management, Mitarbeiter und Geschaftspartner Uber
relevante rechtliche Rahmenbedingungen sowie die Folgen von Verstéien gegen
Insidervorschriften.

Der Compliance Officer fungiert als zentraler Ansprechpartner fir Fragen und

Meldungen von Verdachtsfallen zu Verstol3en.

Interne Revision

Das Risikomanagement ist einer regelméaRigen, prozessunabhangigen Uberwachung
zu unterziehen. Diese wird durch eine vom Vorstand bestellte unabhangige Person
regelmallig, jedoch mindestens alle drei Jahre, durchgefuhrt.

Die Prufungsschwerpunkte werden in Abstimmung mit dem Vorstand und dem
Aufsichtsrat festgelegt. Die Ergebnisse der Prifung werden dem Vorstand, dem
Aufsichtsrat und dem Risikomanager zur Verfigung gestellt.

Die Aufgabe der prozessunabhangigen Uberwachung wird bei der GSW von einer
externen Revisionsgesellschaft Gbernommen.

4.2. Risikobericht

Gesamteinschatzung der Risikolage durch die Unterne  hmensleitung

Die Gesamtrisikolage hat sich im Geschaftsjahr 2016 nicht wesentlich gegenuber
den Vorjahren geandert. Ad-hoc-Risiken gab es nicht.
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Unter allen beschriebenen Risiken stufen wir das finanzwirtschaftliche Risiko sowie
das politische und regulatorische Risiko als die erheblichen Risiken ein.

Nach unserer Einschatzung bestehen derzeit keine konkreten Risiken, die den
Fortbestand des Unternehmens gefahrden.

Strategische Risiken

Risiken aufgrund der Nichterkennung von Trends

Werden Marktentwicklungen oder Trends nicht erkannt, konnten sich daraus
bestandsgefahrdende Risiken ergeben. Um diese Risiken zu mindern, werden alle
Geschéftsbereiche regelmalig dafur sensibilisiert, Entwicklungen in ihren Sektoren
genau zu beobachten und Verdnderungen zeitnah an das Risikomanagement
weiterzugeben. Dieses leitet dann entsprechende Mal3nahmen ein.

Politische, rechtliche und gesellschaftsrechtliche Risiken

Rechtliche Risiken

Risiken, die potenziell zu Verlusten fir das Unternehmen fihren, kénnten unter
Umstanden aus der Nichtbeachtung rechtlicher Vorschriften, der Nichtumsetzung
neuer oder geanderter Gesetze, aus dem Fehlen von umfassenden Regelungen in
abgeschlossenen  Vertragen oder dem mangelnden Management der
Versicherungen entstehen.

Einen negativen Effekt konnten weiterhin Baustoppverfigungen und fehlende
Baugenehmigungen haben, da diese gegebenenfalls zu ungeplanten Kosten und
Bauverzug fuhren. Beseitigungen von Kontaminationen und die Umsetzung von
geanderten gesetzlichen Grundlagen kénnen erhdhte Aufwendungen nach sich
ziehen.

Risiken aus gesetzlichen Anderungen im Mietrecht

Regulatorische Eingriffe in das Mietrecht kdnnen gegebenenfalls die Ertragssituation
eines Wohnungsunternehmens beeinflussen. So hat beispielsweise die erfolgte
Gesetzesanderung der Bundesregierung zur Dampfung des Mietanstiegs in Berlin
2015 die Mieterhdhungsmoglichkeiten bei der Wiedervermietung von Wohnraum
beschrankt.

Weitere Gesetzesanderungen werden regelmafig diskutiert. 2017 findet die nachste
Bundestagswahl in Deutschland statt. Es ist nicht auszuschlie3en, dass es bis dahin
oder danach weitere regulatorische Anderungen geben kann.

Auf Landerebene sind insbesondere von der neuen Regierung in Berlin weitere
Eingriffe (zum Beispiel die Ausweitung der Milieuschutzgebiete) zu erwarten.

Wir  Uberwachen deshalb stetig die Ausfihrungsgesetze, arbeiten in

wohnungswirtschaftlichen Gremien mit und nutzen rechtliche Mdglichkeiten zur
Mitbestimmung.
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Auch wenn die Auswirkungen zu einem kritischen Risiko fuhren kdnnen, halten wir
eine Bestandsgefahrdung des Unternehmens fir nicht wahrscheinlich.

Risiken aus Corporate Governance

Risiken aus gesetzlichen Anderungen zum Datenschutz

Die EU-Datenschutzgrundverordnung, die 2018 in Kraft treten wird, wird verscharfte
Anforderungen an die Unternehmen  bezlglich des Umgangs mit
personenbezogenen Daten stellen. Es drohen Buf3gelder bei Verstol3 gegen die
gesetzlichen Anforderungen aus den Datenschutzbestimmungen.

Derzeit erfolgt in der GSW die Anpassung und Neugestaltung der bestehenden
Prozesse und Datenschutzformalien im Hinblick auf die Erfullung der verscharften
gesetzlichen Anforderungen.

Risiken aus Systemen der IT
Die GSW AG nutzt konzerntbergreifend SAP als IT-Anwendung.

Grundsatzlich besteht das Risiko eines Totalausfalls dieser Anwendung, der zu
erheblichen Stérungen der Geschaftsablaufe fihren kénnte. Wir haben aus diesem
Grund mit unserem IT-Dienstleister funktionsfahige Betriebs-, Wartungs- und
Administrationsprozesse sowie wirksame Uberwachungsmechanismen vertraglich
vereinbart, die einem solchen Ausfall und einem gegebenenfalls damit
einhergehenden Datenverlust entgegenwirken.

Generell bestehen nicht auszuschlieRende Risiken, dass Angriffe auf die IT durch
Schadsoftware oder Zugriff auf Daten durch Unberechtigte erfolgen kdnnten.

Die Sicherheitsverfahren werden regelmallig optimiert, Sicherheitsliicken werden
geschlossen und Malnhahmen gegen Schadsoftware werden kontinuierlich
aktualisiert. Samtliche Mitarbeiter sind zur Einhaltung von Sicherheitsmaflinahmen im
Bereich der IT-Landschaft durch entsprechende Richtlinien verpflichtet und durch
SchulungsmalRnahmen sensibilisiert.

Leistungsrisiken — Personal

Personalrisiken

Einen entscheidenden Faktor flr unseren Geschaftserfolg stellen unsere Mitarbeiter
mit ihrem Wissen und ihren speziellen Fahigkeiten dar. Es besteht jedoch die Gefahr,
dass die GSW die qualifiziertesten und am besten geeigneten Mitarbeiter nicht im
Unternehmen halten kann. Dem wirken wir durch ein motivierendes Arbeitsumfeld
und finanzielle wie nichtfinanzielle Anreize entgegen. Wir halten die GSW fir einen
der attraktivsten Arbeitgeber in ihrem Segment.

Risiken aus Personalaufwand

Im GSW-Konzern existieren Pensionsverbindlichkeiten aufgrund betrieblicher
Altersvorsorge in Form von Pensionszusagen. Dafir wurden zum 31. Dezember
2016 Ruckstellungen in Hohe von EUR 2,0 Mio. gebildet. Die tatsachliche Hohe
dieser Verpflichtungen ist jedoch im Voraus nicht vollumféanglich ermittelbar und mit
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erheblichen Unsicherheiten verbunden, sodass die tatsachlichen
Pensionsverpflichtungen die gebildeten Pensionsrickstellungen tbersteigen kénnen.

Zudem nehmen einige Tochtergesellschaften/Konzerngesellschaften an der
Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander (VBL) teil. Strukturelle Anderungen
kénnen zu einer Kindigung durch die VBL fihren und damit zu signifikanten
Gegenwertforderungen. Dementsprechend werden samtliche PersonalmalRnahmen
unter Einbeziehung rechtlicher Beratung und Abstimmung vorgenommen.

Marktrisiken

Risiken aus Marktveranderungen

Marktrisiken kdnnen im Vermietungsmarkt entstehen, wenn sich die konjunkturelle
Lage in Deutschland eintribt und dadurch die Marktmieten stagnieren oder
zurickgehen. Weiterhin kann es in einer stagnierenden oder schrumpfenden
Wirtschaft zu erhohter Arbeitslosigkeit kommen, die die finanziellen Mdglichkeiten
von Mietern einschrankt. Darlber hinaus kénnte auch ein Rickgang der verfiigbaren
Nettoeinkommen — sei es aufgrund von Arbeitslosigkeit, Abgabenerh6hungen,
Steueranpassungen  oder  Nebenkostensteigerungen —  Uber  geringere
Neuvermietungen, niedrigere Neuvermietungsmieten und steigende Leerstande den
Geschaftsverlauf der GSW negativ beeinflussen.

Sollte sich die konjunkturelle Lage in Deutschland eintriiben, besteht die Gefahr,
dass Arbeitsplatze abgebaut werden. Dadurch kodnnten die regelmaRigen
Einkommen der Mieter entfallen und damit Mieten nicht mehr oder nicht punktlich
gezahlt werden. Diesem Risiko misst das Management eine geringe
Eintrittswahrscheinlichkeit bei. Im Vorfeld kann dem Risiko durch einen engen
Kontakt mit den Mietern und eine Friherkennung von finanziellen Problemen
begegnet werden. Wir kbnnen den Mietern dann kleinere und gunstigere Wohnungen
aus dem diversifizierten Portfolio der GSW anbieten.

Zudem kann eine gesamtwirtschaftliche Konjunkturverschlechterung zu einem
Ruckgang des Kaufinteresses an Immobilien fuhren: Sowohl in der
Einzelprivatisierung als auch im Bereich Blockverkauf bestiinde dann die Gefahr,
dass Investitionen von potenziellen Kaufern zurickgestellt und daher die
Verkaufsplane der GSW verzogert werden.

Die GSW bilanziert ihre als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (das heifl3t
Immobilien, die zur Erzielung von Mieteinnahmen oder zum Zwecke der
Wertsteigerung gehalten werden) zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value). Fur die
Hohe des Fair Value sind insbesondere die Entwicklung des Immobilienmarktes
insgesamt und die der regionalen Markte sowie die konjunkturelle Entwicklung und —
in geringerem MalRRe — das Zinsniveau maldgeblich. Es besteht daher das Risiko,
dass bei einer negativen Entwicklung des Immobilienmarktes oder der allgemeinen
konjunkturellen Lage oder durch steigende Zinsen die von der GSW
vorgenommenen Wertansatze des Immobilienvermdgens in der Konzernbilanz
abgeschrieben werden mussen.
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Leistungsrisiken — Objekt

Objektrisiken kdnnen auf Ebene des einzelnen Objekts, des Portfolios und der Lage
der Objekte entstehen.

Auf der Ebene des einzelnen Objekts handelt es sich insbesondere um
Instandhaltungsversdumnisse, Bauschaden, unzureichenden Brandschutz oder das
Abwohnen der Objekte durch die Mieter. Weiterhin kdnnten Risiken aus Altlasten
einschlie3lich Kriegslasten, Bodenbeschaffenheit und Schadstoffen im Baumaterial
sowie aus etwaigen Verstof3en gegen baurechtliche Anforderungen entstehen. Auf
Portfolioebene zeigen sich Risiken aus einer Konzentration in der Struktur der
Bestande, die etwa erhthte Instandhaltungs- und Sanierungsaufwendungen und
eine erschwerte Vermietbarkeit umfassen.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Risiken aus Konzernstrukturen und Beteiligungen

Bei einer Vielzahl von Beteiligungen und einer komplexen Beteiligungsstruktur sind
eine erhdhte Transparenz und ein gro3erer Steuerungsaufwand nétig, um negative
Auswirkungen auf den Geschéftsverlauf des Konzerns zu vermeiden. Zudem steigt
die Abhangigkeit von handels- und steuerrechtlichen Rahmenbedingungen.
Unzureichende Planung und Steuerung sowie mangelndes Controlling der
Beteiligungserlose kénnten Mindererlése zur Folge haben.

Liquiditatsrisiken

Zu den finanzwirtschaftlichen Risiken zahlt die GSW ebenso einen verzdgerten
Geldfluss bei Umsatzerlosen und Darlehensvergaben wie unvorhergesehene
Ausgaben, die zu Liquiditdtsengpassen flihren. Zudem kénnten Schwankungen der
Bewertung von Immobilien (IAS 40) durch negative Entwicklungen des
Wohnimmobilienmarktes und von Derivaten zu jahrlichen erfolgswirksamen
Korrekturen fuhren.

Finanzmarktrisiken und Risiken aus Finanzinstrumenten

Nach den erfolgreichen Refinanzierungen und Restrukturierungen der
Darlehensportfolios in den Jahren 2014 und 2015 stehen bis einschlie3lich 2020
keine signifikanten Verbindlichkeiten zur Refinanzierung an.

Grundsatzlich kénnten Banken jedoch nicht mehr in der Lage oder willens sein,
auslaufende Kredite zu verlangern. Es ist nicht auszuschlieen, dass
Refinanzierungen teurer werden und zukiinftige Vertragsverhandlungen mehr Zeit in
Anspruch nehmen.

Ferner bestehen in den Kreditvertragen sogenannte Financial Covenants, die bei
Nichteinhaltung zu auf3erordentlichen Kindigungen durch die Banken flhren
konnten. Bei der GSW sind dies Finanzkennzahlen, die sich im Wesentlichen auf die
Kapitaldienstfahigkeit (Debt Service Cover Ratio — DSCR/Interest Service Cover
Ratio — ISCR) sowie auf den Verschuldungsgrad in Abhangigkeit von den
Mieteinnahmen (Vervielféaltiger) beziehen.
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Die sich aus den Finanzinstrumenten ergebenden wesentlichen Risiken des
Konzerns bestehen aus zinsbedingten Cashflow-, Liquiditats- und Ausfallrisiken. Die
Unternehmensleitung erstellt und Uberpruft Richtlinien zum Risikomanagement fur
jedes dieser Risiken. Ausfallrisiken beziehungsweise das Risiko, dass ein
Vertragspartner seinen Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommt, werden mittels
der Verwendung von Kreditlinien und Kontrollverfahren gesteuert. Fur die GSW
besteht weder bei einem einzelnen Vertragspartner noch bei einer Gruppe von
Vertragspartnern mit ahnlichen Merkmalen eine erhebliche Konzentration des
Ausfallrisikos. Das Risiko eines Liquiditatsengpasses wird taglich mittels eines
Liguiditatsplanungs-Tools tberwacht. Die GSW ist weiterhin bestrebt, jederzeit Uber
ausreichend flussige Mittel zur Bedienung zukunftiger Verpflichtungen zu verfugen.
Das Zinsanderungsrisiko , dem der Konzern ausgesetzt ist, entsteht hauptsachlich
aus den langfristigen finanziellen Schulden mit variablem Zinssatz und ist durch
Zinsderivate im Wesentlichen abgesichert. Wir verweisen hierzu auf unsere Angaben
im Konzernanhang ab S. 37.

Risiken aus Steuerrecht

Die grundlegende Verédnderung steuerlicher Rahmenbedingungen kann zu
Finanzrisiken fihren. Die GSW hat zum Beispiel aktive latente Steuern in H6he von
EUR 33,3 Mio. auf Verlustvortradge gebildet. Sollte die Nutzung von Verlustvortragen
zeitlich befristet oder sogar ganz versagt werden, wirde in entsprechender Hb6he ein
Aufwand aus der Abschreibung dieser aktiven latenten Steuern entstehen.

Fur einige Teilgesellschaften des Konzerns sind die Betriebspriufungen vergangener
Jahre noch nicht abgeschlossen. Es ist mdglich, dass zusatzliche Steuern entrichtet
werden mussen.

Die GSW unterliegt den Regelungen zur Zinsschranke, die die steuerliche
Abzugsfahigkeit von Zinsaufwendungen im Rahmen der Einkommensermittlung
beschrankt. Es ist nicht ausgeschlossen, dass in Zukunft steuerliche Belastungen
aus diesen Regelungen resultieren kénnen.

Durch eine Veranderung unserer Anteilseigner- und Organisationstruktur kénnte
Grunderwerbsteuer ausgelost werden oder steuerliche Verlustvortrage kodnnten
untergehen.

Investitionsrisiken

Externes Wachstum durch Zukaufe steht derzeit aufgrund des mangelnden Angebots
nicht in unserem Fokus. Dennoch kann es zu Ank&ufen in bestehenden sowie in
neuen Regionen kommen. Dabei erwarten wir Synergieeffekte und
Kosteneinsparungen. Es besteht die Moglichkeit, dass Ziele aus Zuk&ufen nicht
vollstandig, nur teilweise oder erst zu einem spateren Zeitpunkt erreicht werden
konnen. Die Entwicklung der zugekauften Bestande ist zudem von verschiedenen
Faktoren  abhangig: den zu erwartenden Mieten, der moglichen
Leerstandsreduzierung, den Ausgaben fur Instandsetzungsmal3ihahmen, den
angestrebten Privatisierungen, den Abverkaufen nicht strategischer Einheiten sowie
den Kosten des Integrationsprozesses. Die Integration neuer Bestande erfordert eine
Reorganisation von Verwaltung, Management sowie internen Strukturen und
Prozessen. Diese Faktoren kbnnen von unseren Einschatzungen abweichen und zu
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einem Nichterreichen der prognostizierten Ergebnisse oder zu erhohten Risiken
fuhren. Zur Minimierung dieser Risiken bedienen wir uns externer und interner
Fachkrafte sowie eines fortlaufenden Projektcontrollings. Es ist dem Vorstand
bewusst, dass ein Wachstum nicht unter allen Umstanden zu verfolgen ist.

Die Auswahl und Planung von GroRinstandsetzungsmafinahmen kénnen zu einer
falschen Allokation von Investitionsmitteln fihren. Ebenso ist es mdglich, dass
zusatzlich angekaufte Einheiten den Renditeerwartungen nicht entsprechen. Dies
konnte einen negativen Einfluss auf den Geschaftsverlauf des Konzerns haben.
AuBBerdem konnen unvollstandige Angaben in Due-Diligence-Berichten und
-Auswertungen  sowie intransparente  Vergabeentscheidungen und  die
Nichtbeachtung von Vergabebestimmungen (zum Beispiel bei der Inanspruchnahme
von Offentlichen Fordermitteln mit der Folge der Ruckzahlung) Risiken nach sich
ziehen.

Risiken aus Kaufvertragsverpflichtungen bei Zukaufen

Eine Zunahme von Risiken ergibt sich durch eine hohe Anzahl von Kaufvertragen
und deren Komplexitat. Das erforderliche strukturierte Nachhalten und Uberwachen
der Verpflichtungen erfolgt im Vertragscontrolling.

Um Risiken zu minimieren, werden im Rahmen von umfangreichen Due-Diligence-
Verfahren alle erkennbaren rechtlichen, finanziellen, sachlichen und steuerlichen
Risiken vorab identifiziert und analysiert. Hierbei lasst sich der Vorstand bereits vor
dem Beginn konkreter Verhandlungen sowohl von der internen Abteilung
.Legal/Compliance® als auch von externen Rechtsberatern renommierter
Anwaltskanzleien eingehend beraten.

Entsprechende Absicherungen wie Garantien, Freistellungen, Einbehalte und

Versicherungen werden fiur die Sicherung von Ansprtichen eingesetzt.

4.3. Chancen der kunftigen Entwicklung

Die positive Entwicklung des Immobilienportfolios wird durch die anhaltend
dynamische Marktentwicklung unterstitzt. Die steigende Nachfrage nach Wohnraum
vor allem in Ballungsgebieten tragt zu einer Verringerung des Leerstands bei.

Das im Eigentum der GSW befindliche Wohnportfolio weist erhebliche
Wachstumspotenziale auf. Berlin liegt im Vergleich der deutschen Metropolregionen
in der Spitzengruppe.

Unter diesen Marktgegebenheiten ist zu erwarten, dass die GSW weiterhin steigende
Mieterlose als auch positive Bewertungsergebnisse erzielen kann.

5. Prognosebericht
Vergleich der Prognosen 2016 mit den Ergebnissen
Operativ haben wir unsere Ziele in der Vermietung und im Verkauf erreicht bzw.

Ubertroffen. Das Geschaftsjahr 2016 schlieBen wir mit einem FFO (vor Verkauf) in
Hohe von EUR 125,4 Mio. ab und liegen damit deutlich Uber der Prognose von rund
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EUR 110 Mio. Urséchlich hierfir sind ein besseres Vermietungsergebnis und
niedrigere Zinskosten.

Das prognostizierte Vermietungsergebnis in Hohe von EUR 155 bis 160 Mio.
(Ergebnis aus der Wohnungsbewirtschaftung inklusive der Verwaltungskosten)
wurde mit EUR 165,9 Mio. tUbertroffen. Die weiterhin positive Marktentwicklung fihrte
in der Neuvermietung zu héheren Mieten und einem niedrigeren Leerstand.

Das Verkaufsergebnis liegt mit EUR 19,4 Mio. leicht Uber unseren Erwartungen. Die
Nachfrage nach Wohnungseigentum privater und institutioneller Kéufer ist weiterhin
hoch. 2016 haben wir genutzt, um auch portfoliostrategisch Bestande aus Core+
opportunistisch zu verkaufen.

Im Rahmen der Darlehensrefinanzierung konnten wir unsere Finanzierungsstruktur
und unser Cashflow-Profil maf3geblich optimieren und unseren durchschnittlichen
Zinssatz weiter senken. Daher sind die laufenden Zinsaufwendungen mit EUR 36,1
Mio. im Rahmen unserer Erwartung fur 2016. Der Verschuldungsgrad (LTV) der
GSW reduzierte sich aufgrund der Bewertung auf rund 24 %.

Deutscher Wohnungsmarkt mit positiven Aussichten

Steigende Einkommen und ein ginstiges Finanzierungsumfeld fihren dazu, dass
Wohnimmobilien von Seiten privater Kaufer weiterhin gefragt sind. Investoren
beurteilen die guten Finanzierungsmoglichkeiten sowie die Attraktivitat eines stabilen
Cashflows in einem als sicheren Hafen geltenden deutschen Markt auch fur die
Zukunft positiv. Die wachsende Bevélkerung, vor allem in den Ballungsraumen, und
eine gleichzeitig zu geringe Bautatigkeit verstarken die Nachfrage zusatzlich.

Eigentumswohnungen ebenso wie Investitionsobjekte werden auch kunftig im Preis
steigen, wobei die Zuwachse in den wirtschaftlich starken Regionen am héchsten
ausfallen werden.

Beziiglich der Finanzmarkte ist keine signifikante Anderung der Niedrigzinspolitik
absehbar, sodass wir in unserer Planung von weiterhin niedrigen Zinsen ausgehen.
Gunstige  Finanzierungsbedingungen und niedrige  Renditen  alternativer
Kapitalanlagen sollten die Nachfrage nach Wohneigentum daher weiter befligeln.

In unserer Planung fur das Geschéftsjahr 2017 gehen wir von unveranderten
rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedingungen aus. Mogliche Auswirkungen
einer weiteren Verscharfung der Mietpreisbremse oder andere regulatorische
Eingriffe sind in der Planung nicht bertcksichtigt.

Ferner rechnen wir mit einer positiven Unternehmensfortfihrung,
bestandsgefahrdende Risiken sehen wir derzeit nicht. Insgesamt gehen wir weiterhin
von einem gunstigen Umfeld fir den Prognosezeitraum 2017 aus.

Prognose fur das Geschéftsjahr 2017

Unsere Prognose basiert auf der aus den Planungsinstrumenten abgeleiteten

Unternehmensplanung. Dabei wurden die moglichen Risiken und Chancen der
zukunftigen Entwicklung angemessen bericksichtigt. Dennoch verbleiben solche

34 /38



hinsichtlich der zukunftigen Entwicklung, wie sie im Risiko- und Chancenbericht
dargestellt wurden. In der Planung sind zudem die Annahmen zur
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung und zur Entwicklung des Wohnungsmarktes
eingeflossen.

Den FFO (vor Verkauf) planen wir mit rund EUR 115 bis 120 Mio. und das EBITDA
mit rund EUR 170 Mio.

Fur die einzelnen Geschaftsbereiche planen wir fir das Geschaftsjahr 2017 wie folgt:

Im Bereich der Wohnungsbewirtschaftung wollen wir weiter auf Berlin fokussieren
und die Qualitat unserer Immobilien durch Investitionen weiter verbessern. Aufgrund
getatigter und erwarteter Verkaufe wird sich das Ergebnis reduzieren. Wir erwarten
ein Vermietungsergebnis zwischen EUR 160 Mio. und EUR 165 Mio. nach Abzug der
Verwaltungskosten.

Im Verkauf wird der Fokus weiter auf der Privatisierung liegen. Verkdufe aus den
strategischen Kern- und Wachstumsregionen werden situativ und opportunistisch
entschieden. Insgesamt erwarten wir ein Vertriebsergebnis von rund EUR 8 Mio.

Die Zinsaufwendungen werden aufgrund der Refinanzierung zum Ende des
Geschaftsjahres niedriger ausfallen. Wir erwarten laufende Zinsaufwendungen in
Hohe von rund EUR 35 Mio. Die Loan-to-Value-Ratio sollte stabil bleiben.

6. Vergutungsbericht

Der Vergutungsbericht erlautert die Grundzlige des Vergutungssystems fir Vorstand
und Aufsichtsrat der GSW Immobilien AG sowie die Vergitung der einzelnen
Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat entsprechend den gesetzlichen
Bestimmungen und den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex.

Vergutungssystem des Vorstands

Ein Vorstandsvergutungssystem der GSW Immobilien AG ist nicht in Kraft. Die
Vorstdnde der GSW Immobilien AG haben Anstellungsvertrage bei der
Konzernmutter Deutsche Wohnen AG bzw. bei mit der Deutsche Wohnen AG
verbundenen Gesellschaften und werden durch diese vergltet. Eine weitere
Vergiutung auf Ebene des Teilkonzerns GSW Immobilien AG erfolgt nicht. Die
Vorstandsmitglieder erhalten fur die Ubernahme von Mandaten in
Konzerngesellschaften ebenfalls keine zusatzliche Vergutung.

Vergutungen der Vorstandsmitglieder

Die Vorstande haben keine Vergutung durch die GSW Immobilien AG gewahrt und
gezahlt bekommen. Die Vorstande der GSW Immobilien AG erbringen den
wesentlichen Teil ihrer Tatigkeit als Geschaftsfihrungsorgane fur die Deutsche
Wohnen AG bzw. mit ihr verbundenen Gesellschaften und werden dort entsprechend
vergutet. Fur ihre Tatigkeit bei der GSW Immobilien AG ergibt sich rechnerisch
anteilig folgende Vergutung. Neben einer Grundvergutung erhalten die Vorstande im
Rahmen ihrer Anstellung bei der Deutsche Wohnen AG einen Short-term und einen
Long-term Incentive.
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Name Lars Wittan Dr. Kathrin Wolff
Funktion Vorstandsvorsitzender Vorstandsmitglied

Bestellung seit 14. Januar 2014 seit 1. Januar 2015

2015 2016 2016 (Min) 2016 (Max) 2015 2016 2016 (Min) 2016 (Max)
Festverglitung 94 94 94 94 24 24 24 24
Nebenleistungen 6 6 6 6 4 4 4 4
Summe Fest 100 100 100 100 28 28 28 28
Short Term Incentive 60 60 0 75 10 10 0 13
Long Term Incentive 65 65 0 98 18 18 0 27
Summe Variabel 125 125 0 173 28 28 0 40
Gesamtsumme 225 225 100 273 56 56 28 68
Sonstiges

Den Vorstandsmitgliedern werden keine Leistungen der betrieblichen Altersvorsorge
gewabhrt. Die Vorstandsmitglieder erhielten von der Gesellschaft keine Darlehen.

Pensionsverpflichtungen  bestehen  ausschlie3lich  gegeniber ehemaligen
Geschaftsfuhrern und deren Hinterbliebenen. Aus diesen erfolgen auch laufende
Auszahlungen.

Vergutungssystem des Aufsichtsrats
Die Vergutung des Aufsichtsrats ist in 8 8.10 der Satzung wie folgt geregelt:

Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten eine jahrliche feste Grundvergitung in Ho6he
von EUR 30.000,00, die jeweils nach Ablauf des Geschéftsjahres zahlbar ist. Der
Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt das Zweifache, ein stellvertretender
Vorsitzender erhélt das Anderthalbfache dieses Betrags als jahrliche feste
Grundvergutung. Aufsichtsratsmitglieder, die einem oder mehreren Ausschiissen des
Aufsichtsrats angehdren, die mindestens einmal im Jahr tétig geworden sind,
erhalten je nach Ausschuss eine zusatzliche jahrliche feste Vergutung in Hohe
von EUR 3.500,00 bzw. im Falle des Ausschussvorsitzenden EUR 7.000,00, die
jeweils nach Ablauf des Geschéftsjahres zahlbar ist. Fir die Mitgliedschaft und den
Vorsitz ~ im Nominierungsausschuss  wird  keine  Vergutung  gezahlt.
Aufsichtsratsmitglieder, die dem Aufsichtsrat bzw. einem Ausschuss des
Aufsichtsrats nur wahrend eines Teils des Geschéftsjahres angehort haben, erhalten
fur dieses Geschaftsjahr eine entsprechende zeitanteilige Vergutung.

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

Vergutungen von Mitgliedern des Aufsichtsrats

Die Aufsichtsratsvergitungen betragen fur das Geschaftsjahr TEUR 209,0
(Vorjahreswert entsprechend der hoheren Anzahl von Aufsichtsratsmitgliedern:
TEUR 283,4) netto ohne Umsatzsteuer. Herr Zahn erhalt netto TEUR 63,5, Herr
Grosse erhalt netto TEUR 48,5, Frau Kistermann-Christophe und Herr Sonnberg
erhalten jeweils netto TEUR 30,0 und Herr Ullrich TEUR 37.
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Sonstiges
Den Aufsichtsratsmitgliedern wurden von der Gesellschaft keine Darlehen gewéhrt.

7. Ubernahmerelevante Angaben

Fur samtliche nach 8§ 315 Abs. 4 HGB erforderlichen Angaben verweisen wir auf das
Kapitel Eigenkapital des Konzernanhangs der GSW Immobilien AG.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen nicht.

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

Am 31. Dezember 2016 bestanden folgende Befugnisse zur Aktienausgabe oder
Ruckerwerb:

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis einschlie3lich 27.
Juni 2017 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 mehrmals um insgesamt bis zu EUR 17.000.000,00 zu erhéhen
(Genehmigtes Kapital 2012 ). Den Aktiondren ist im Rahmen des genehmigten
Kapitals grundséatzlich ein Bezugsrecht einzuraumen. Der Vorstand ist jedoch nach
naherer Mal3gabe der Satzung erméchtigt, das Bezugsrecht der Aktionare mit
Zustimmung des Aufsichtsrats fur bestimmte Falle auszuschliel3en.

Der Vorstand ist mit Beschluss der Hauptversammlung vom 18. Juni 2013
ermachtigt, bis zum 17. Juni 2018 (einschlief3lich) 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 Stiickaktien der GSW Immobilien AG mit einem anteiligen Betrag
des Grundkapitals von insgesamt bis zu EUR 7.500.000,00 (Bedingtes Kapital
2013) zu gewahren. Durch die Wandlung der Wandelschuldverschreibung am 23.
Dezember 2013 und die daraufhin erfolgte Lieferung von 6.150.646 jungen GSW-
Aktien wurde ein Teil des Bedingten Kapitals 2013 in H6he von EUR 1.098.015,00
verbraucht. Damit betragt das Bedingte Kapital 2013 per 31. Dezember 2016 EUR
6.401.985,00.

Die Befugnisse zum Erwerb eigener Aktien ergeben sich aus 8§ 71 ff. AktG. Die
Ermachtigung der Gesellschaft durch die Hauptversammlung nach 8 71 Abs. 1 Nr. 8
AktG eigene Aktien bis zu insgesamt 10% des Grundkapitals zu erwerben endete am
17. Marz 2016.
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Im Falle eines Kontrollwechsels im Zusammenhang mit einem Ubernahmeangebot
werden keine bestehenden Vereinbarungen aus Unternehmensvertragen der GSW
bertihrt. Wesentliche wirtschaftliche Folgen wirden sich aus Change of Control-
Klauseln in Darlehensvertragen nicht ergeben.

Entschadigungsvereinbarungen mit dem Vorstand oder Arbeithehmern im Falle von
Ubernahmeangeboten bestehen nicht. Fir die Vereinbarungen zur vorzeitigen
Beendigung der Tatigkeit von Vorstandsmitgliedern wird auf den Vergutungsbericht
verwiesen.

Ernennung und  Abberufung der Mitglieder des Vorstands  sowie
Satzungsanderungen

Mitglieder des Vorstands werden laut 8 84 und 8§ 85 AktG bestellt und abberufen. Der
Aufsichtsrat bestellt Vorstandsmitglieder fir hoéchstens finf Jahre. Eine erneute
Bestellung oder Verlangerung der Amtszeit, jeweils fir héchstens fiunf Jahre, ist
zulassig. Gemal § 119 Abs. 1 Ziffer 5 AktG beschliel3t die Hauptversammlung tber
Anderungen der Satzung.

8. Unternehmensfiihrung

Die Angaben nach 8§ 289a HGB (Erklarung zur Unternehmensfihrung) sind auf
unserer Internetseite www.gsw.ag veroffentlicht.

Berlin, den 24. Februar 2017

b,  “F

Lars Wittan Dr. Kathrin Wolff
Vorstandsvorsitzender Vorstand
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GSW Immobilien AG, Berlin
Bilanz zum 31. Dezember 2016

Anlage 1.1

AKTIVA
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ANLAGEVERMOGEN

Immaterielle Vermdgensgegensténde

Entgeltlich erworbene gewerbliche Schutzrechte und &hnliche Rechte

sowie Lizenzen an solchen Rechten
Geleistete Anzahlungen

Sachanlagen

Grundstticke und grundstiicksgleiche Rechte mit Wohnbauten
Grundstticke und grundstiicksgleiche Rechte mit
Geschafts- und anderen Bauten

Grundstticke ohne Bauten

Grundstticke mit Erbbaurechten Dritter

Bauten auf fremden Grundstiicken

Technische Anlagen und Maschinen

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung
Anlagen im Bau

Geleistete Anzahlungen

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen
Beteiligungen

Sonstige Ausleihungen

UMLAUFVERMOGEN

Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorr  &te
Grundstticke ohne Bauten

Grundstticke mit fertigen Bauten

Unfertige Leistungen

Andere Vorrate

Geleistete Anzahlungen

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstéande
Forderungen aus Vermietung

Forderungen aus Grundstticksverkaufen

Forderungen aus anderen Lieferungen und Leistungen
Forderungen gegen verbundene Unternehmen
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht

Sonstige Vermdgensgegenstande

Wertpapiere
Sonstige Wertpapiere

Flussige Mittel

RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

PASSIVA

31.12.2016 31.12.2015
EUR EUR EUR EUR
0,00 0,00
0,00 26.180,00
0,00 26.180,00

2.050.249.310,25

13.853.547,48
5.230.507,66
7.390.448,77
55.782,25
1.235,00
68.512,09
15.302.887,01
67,50

194.690.553,30
2.511.092,92
776.492,40

2.318.085,39
6.000.223,16
86.666.566,54
31.600,00

4.474.951,30

2.720.701,44
513.345,11
37.865,94
471.101.659,99

119,00

4.986.831,20

2.113.170.583,79

13.973.515,49
4.650.507,66
7.390.448,77
60.931,38
1.605,50
64.156,43
7.148.359,45
0,00
2.092.152.298,01

194.545.745,70
2.561.830,39
817.246,62
197.978.138,62

2.290.130.436,63

2.705.753,76
6.720.423,29
100.524.409,07
0,00
0,00
99.491.426,39

3.192.055,22
18.057,27
112.549,09
304.535.359,55

34.946,56

8.542.985,08

479.360.522,68

0,00

348.532,88

579.200.481,95

2.553.082,51

2.871.884.001,09

2.146.460.108,47

197.924.822,71

2.344.411.111,18

109.950.586,12

316.435.952,77

100.000,00

92.740.859,52

519.227.398,41

2.788.209,20

2.866.426.718,79

A.  EIGENKAPITAL

. Gezeichnetes Kapital
Bedingtes Kapital zum 31. Dezember 2016 EUR 6.401.985,00
[Vorjahr: EUR 6.401.985,00)

Il.  Kapitalriicklage

Ill.  Gewinnrucklagen
Andere Gewinnrticklagen

IV. Bilanzgewinn

RUCKSTELLUNGEN

Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
Steuerriickstellungen

Sonstige Ruickstellungen

w NP

VERBINDLICHKEITEN

Verbindlichkeiten gegenuiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten gegenuliber anderen Kreditgebern

Erhaltene Anzahlungen

Verbindlichkeiten aus Vermietung

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht

8. Sonstige Verbindlichkeiten

davon aus Steuern EUR 558.971,29 (Vorjahr: EUR 1.111.520,50)
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit EUR 2.238,89 (Vorjahr: EUR 14.555,26)

NooMdwNEO

D. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

31.12.2016

31.12.2015

EUR EUR

56.676.960,00

491.372.015,18

6.229.594,77

767.778.349,88

1.322.056.919,83

1.611.111,00
14.141.753,00

13.156.461,20
28.909.325,20

1.396.704.882,48
454.088,46
97.994.530,55
8.984.311,05
4.169.463,19
915.736,64

1.575.466,46
2.604.570,07

1.513.403.048,90

7.514.707,16

2.871.884.001,09

EUR EUR

56.676.960,00

491.372.015,18

6.229.594,77

734.478.003,31
1.288.756.573,26

1.793.384,00
16.086.740,47

21.480.018,31

39.360.142,78

1.401.724.691,57
652.924,76
105.776.480,14
7.597.119,58
4.944.819,16
6.667.891,97

119.303,17
3.174.280,64

1.530.657.510,99

7.652.491,76

2.866.426.718,79



GSW Immobilien AG, Berlin
Gewinn- und Verlustrechnung fur 2016

Anlage 1.2
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10.

11.

12

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

. Umsatzerlése

a) aus der Hausbewirtschaftung

b) Verkauf von Grundstiicken

c) aus Betreuungstéatigkeit

d) aus anderen Lieferungen und Leistungen

. Verminderung des Bestands an zum Verkauf bestimmten

Grundstiicken ohne und mit fertigen und unfertigen Bauten
sowie Bauvorbereitungskosten und unfertigen Leistungen

. Sonstige betriebliche Ertrage

. Aufwendungen fir bezogene Lieferungen und Leistungen

a) Aufwendungen fir Hausbewirtschaftung
b) Aufwendungen fir Verkaufsgrundstiicke

. Personalaufwand

a) Lohne und Gehalter
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung und fur Unterstiitzung
davon fir Altersversorgung EUR 71.511,46 (Vorjahr: EUR 565.942,95)

. Abschreibungen

a) auf immaterielle Vermégensgegenstéande des Anlagevermdgens und Sachanlagen
b) auf Vermdgensgegenstande des Umlaufvermdgens

. Sonstige betriebliche Aufwendungen

. Ertrage aus Beteiligungen

davon aus verbundenen Unternehmen EUR 43.643,81 (Vorjahr: EUR 85.310,14)

. Ertrage aus Gewinnabfiihrungsvertragen

Ertrage aus Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens

Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage
davon aus verbundenen Unternehmen EUR 970.737,13 (Vorjahr: EUR 802.058,30)

. Abschreibungen auf Finanzanlagen

Aufwendungen aus Verlustiibernahme
Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Ergebnis nach Steuern

Sonstige Steuern
Jahrestiiberschuss

Gewinnvortrag

Ausschittungen an Gesellschafter

Bilanzgewinn

2016 2015
EUR EUR EUR EUR
275.304.083,62 305.606.033,07
2.490.520,00 875.220,00
709.431,33 254.806,56
16.140,03 53.586,55

278.520.174,98

-13.857.842,53

81.126.105,86

-140.276.147,43

-1.206.328,37

-141.482.475,80

-977.365,65

-147.706,99

-1.125.072,64

-40.707.120,39
0,00
-40.707.120,39
-24.001.873,48

43.643,81

25.978.673,77
163,32

3.461.166,09

-150.000,00
-114.798,51
-37.440.624,53

-9.083.635,78

121.166.484,17

-16.849,60

121.149.634,57

734.478.003,31

-87.849.288,00

767.778.349,88

-152.183.691,56

-410.985,25

-11.946.660,97

-1.059.456,76

-42.032.316,89

-238.780,00

306.789.646,18

-16.479.384,73

251.895.091,32

-152.594.676,81

-13.006.117,73

-42.271.096,89
-34.328.339,15

85.310,14

21.428.621,53
826,48

978.202,11

-170.000,00
-3.528.417,16

-56.429.282,26

-5.842.453,44

256.527.929,59

-18.716,10

256.509.213,49

557.316.533,82

-79.347.744,00

734.478.003,31



Anlage 1.3

ANHANG2016

GSW Immobilien AG, Berlin

l. ALLGEMEINE ANGABEN ZUM JAHRESABSCHLUSS

Die GSW st eine bdrsennotierte Immobilienaktiengesellschaft mit Sitz in  Berlin,
Mecklenburgische Straf3e 57, 14197 Berlin, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts
Charlottenburg unter HRB 125788 B. Die Aktie der GSW (WKN GSW111] ist im General
Standard der Deutsche Borse AG gelistet. Die Geschaftstatigkeit der GSW liegt in der
Bewirtschaftung des eigenen Immobilienbestandes.

Der Jahresabschluss wurde gemal3 §§ 242 ff. und §§ 264 ff. HGB sowie den erganzenden
Bestimmungen des Aktiengesetzes erstellt. Die Gesellschaft ist eine grofle
Kapitalgesellschaft im Sinne des § 267 Absatz 3 HGB.

Die Gliederung der Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt nach den
Formblattvorschriften fir Wohnungsunternehmen.

Die Bilanz ist um Verbindlichkeiten aus Vermietung erganzt.

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

Die Gesellschaft gehort zum Konsolidierungskreis der Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am
Main.

Sei dem 30. April 2014 besteht ein Beherrschungsvertrag mit der Deutsche Wohnen AG als
beherrschender Gesellschaft.

Die Gesellschaft nimmt seit dem Geschaftsjahr 2015 am konzerninternen Cash Pooling mit
der Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main, als Poolflihrerin teil.

II.  BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Die Umsatzerlose des Geschaftsjahres 2016 sind wegen der erstmaligen Anwendung der
geanderten Definition der Umsatzerlose gemall Bilanzrichtlinien-Umsetzungsgesetzes nur
bedingt mit den Umsatzerlosen des Geschaftsjahres 2015 vergleichbar.

Die Umsatzerlose des Geschaftsjahres 2015 in Hohe von EUR 306.789.646,18 hatten unter
Anwendung von § 277 Abs. 1 HGB in der Fassung des Bilanzrichtlinien-Umsetzungsgesetzes
EUR 307.000.696,97 betragen. Die Veranderung bezieht sich im Wesentlichen auf Ertrage aus
der Weiterbelastung von Personalkosten und auf Ertrage aus Erbbauzinsen, die im
Geschaftsjahr 2015 als sonstige betriebliche Ertrage ausgewiesen worden sind.
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Das Sachanlagevermogen ist zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten - vermindert um
planmafige und auBBerplanmafBige Abschreibungen - angesetzt.

Den planmafigen Abschreibungen liegen die voraussichtlichen wirtschaftlichen
Nutzungsdauern der Vermogensgegenstande zugrunde. Die Ermittlung der wirtschaftlichen
Nutzungsdauer erfolgt in Anlehnung an das deutsche Steuerrecht. Abweichungen werden als
unwesentlich erachtet.

Bei Wohn-, Geschafts- und anderen Bauten liegt die Nutzungsdauer zwischen 10 und 73
Jahren, fir AuBBenanlagen bei 8-15 Jahren.

Bei den ubrigen Gegenstanden des Sachanlagevermdgens liegen die
Abschreibungszeitraume zwischen 5 und 23 Jahren.

Im Geschaftsjahr wurden wie im Vorjahr keine Zinsen fur Fremdkapital in die
Herstellungskosten einbezogen.

Zum Bilanzstichtag erfolgt jeweils eine Bewertung der Immobilienbestande zum
beizulegenden Wert, auf dessen Grundlage ein Niederstwerttest durchgefiihrt wird. Bei einer
voraussichtlich dauerhaften Wertminderung erfolgt die Abschreibung auf den niedrigeren
beizulegenden Wert. Bestehen die Griinde fir eine dauerhafte Wertminderung nicht mehr,
wird eine Wertaufholung nach § 253 Absatz 5 HGB vorgenommen.

Geringwertige Anlageguter bis zu einem Wert von EUR 150 werden im Jahr des Zugangs voll
und ab einem Wert von EUR 150 bis EUR 1.000 Uber eine Laufzeit von finf Jahren
abgeschrieben.

Die Finanzanlagen sind zu Anschaffungskosten - vermindert um Abschreibungen auf den am
Abschlussstichtag beizulegenden niedrigeren Wert - angesetzt. Bestehen die Griinde fir eine
voraussichtlich dauerhafte Wertminderung nicht mehr, wird eine Wertaufholung nach § 253
Absatz 5 HGB vorgenommen.

Die Vermogensgegenstande des Umlaufvermogens werden mit den Anschaffungs- oder Her-
stellungskosten - vermindert um aufBlerplanmaflige Abschreibungen auf den am
Abschlussstichtag beizulegenden niedrigeren Wert - angesetzt.

Die anderen Vorrate sind zu Einstandspreisen nach der FiFo-Methode bewertet; bei den noch
nicht abgerechneten Betriebskosten in den unfertigen Leistungen wurden Wertabschlage fur
Leerstand und sonstige Abrechnungsrisiken vorgenommen.

Die Forderungen und sonstigen Vermdogensgegenstande sind zum Nennwert bewertet. Bei
den Forderungen aus Vermietung wurden Wertberichtigungen vorgenommen.

Die flussigen Mittel werden mit ihren Nennwerten angesetzt.
Als aktive Rechnungsabgrenzungsposten werden Ausgaben zum Bilanzstichtag ausgewiesen,
soweit sie Aufwendungen flr einen bestimmten Zeitraum nach dem Stichtag betreffen.

Disagien sowie einmalige Bearbeitungsgebihren der Kreditgeber bei der Ausgabe von
Darlehen, die gemeinsam mit der laufenden Verzinsung ein wirtschaftlich einheitliches
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Entgelt fur die Darlehensiberlassung darstellen, werden auf der Grundlage von § 250 Absatz
3 HGB abgegrenzt und Uber die Laufzeit der Darlehen aufwandswirksam erfasst.

Differenzen zwischen den handelsrechtlichen und steuerlichen Wertansatzen von
Vermogensgegenstanden und Schulden oder aufgrund steuerlicher Verlustvortrage werden,
wenn sie sich in spateren Geschaftsjahren voraussichtlich abbauen und sich insgesamt eine
Steuerbelastung ergibt, saldiert als passive latente Steuern bilanziert. Eine sich insgesamt
ergebende Steuerentlastung (aktive latente Steuern) wird entsprechend dem Wahlrecht
gemafll § 274 Absatz 1 Satz 2 HGB nicht bilanziert. Die latenten Steuern werden mit den
Steuersatzen im Zeitpunkt des voraussichtlichen Abbaus der Differenzen bewertet und nicht
abgezinst. Latente Steuern von Organgesellschaften werden beim Organtrager angesetzt.

Der Bewertung wurde ein Steuersatz von 30,175 % zu Grunde gelegt.
Das gezeichnete Kapital wird zum Nennwert angesetzt.

Samtliche  Pensionsverpflichtungen der Gesellschaft sind nach dem laufenden
Einmalpréamienverfahren (Projected Unit Credit Method) aufgrund eines versicherungs-
mathematischen Gutachtens nach den .Generationen-Richttafeln 2005G" von Professor Dr.
Klaus Heubeck ermittelt worden. .Es wurde der von der Bundesbank veroffentlichte Zinssatz
fir den 10-Jahresdurchschnitt von 4,01 % p.a. zum 31. Dezember 2016 (Vorjahr: Stand
30. November 2015 fur den 7-Jahresdurchschnitt 3,94 % p.a.) zugrunde gelegt. Dabei wurden
Einkommenssteigerungen von 250% p.a. (Vorjahr: 2,50% p.a), Erhohungen der
Beitragsbemessungsgrenze von 2,25 % p.a. (Vorjahr: 2,25 % p.a.] und Rentenanpassungen
von 1,75 % p.a. [Vorjahr: 1,75 % p.a.) bertcksichtigt.

Die Steuerrickstellungen und die sonstigen Ruckstellungen sind in der Hohe des nach
verninftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfillungsbetrags angesetzt. Sie
berlcksichtigen alle erkennbaren drohenden Verluste aus schwebenden Geschaften und
ungewisse Verbindlichkeiten. Langfristige sonstige Rickstellungen werden mit den von der
Bundesbank veroffentlichten Zinssatzen abgezinst.

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

Mafgebliche Voraussetzungen fiir die Bildung einer Bewertungseinheit sind insbesondere die
objektive Eignung des Sicherungsinstruments zur Absicherung des Risikos aus dem
Grundgeschaft und der rechnerische Nachweis der Wirksamkeit bezogen auf das
abgesicherte Risiko. Die bilanzielle Abbildung des wirksamen Teils der Bewertungseinheiten
erfolgt nach der sogenannten .Einfrierungsmethode”, wonach die sich ausgleichenden
Wertveranderungen aus dem abgesicherten Risiko nicht bilanziert werden. Verbleibt
aufgrund einer teilweisen Unwirksamkeit der Sicherungsbeziehung ein unrealisierter Verlust,
wird hierfur eine Ruckstellung fur Bewertungseinheiten gebildet und unter den sonstigen
Rickstellungen ausgewiesen. Bei der Absicherung von Zinsanderungsrisiken werden die aus
dem Sicherungsinstrument resultierenden Zinszahlungen und die aus dem abgesicherten
Grundgeschaft resultierenden Zinsertrage bzw. -aufwendungen, ebenso wie entsprechende
Abgrenzungsbuchungen zum Bilanzstichtag, unsaldiert ausgewiesen.
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Sofern die Voraussetzungen fiir das Vorliegen einer Bewertungseinheit nicht erfillt sind,
erfolgt ein Ansatz zu Anschaffungskosten bzw. zum niedrigeren beizulegenden Zeitwert. Im
Falle eines Verpflichtungsiberschusses erfolgt die Bildung einer Drohverlustrickstellung

Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erfullungsbetrag angesetzt.

Passive Rechnungsabgrenzungsposten weisen Einnahmen vor dem Bilanzstichtag aus,
soweit sie Ertrag fur einen bestimmten Zeitraum nach dem Stichtag betreffen.

1.
(1)

Anlagevermaogen

Die Gliederung

ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ

und Entwicklung des Anlagevermogens sind aus dem beigeflgten
Anlagenspiegel (Anlage 1 zum Anhang] ersichtlich.

Die Gesellschaft ist gemall § 285 Nr. 11 HGB an den folgenden Gesellschaften un- bzw.

mittelbar  beteiligt. Eigenkapital

und

Ergebnis

beruhen

auf

Rechnungslegung bzw. der Rechnungslegung des jeweiligen Sitzlandes.

handelsrechtlicher

Tochterunternehmen
Firma und Sitz Anteil Eigenkapital in | Ergebnisin |Stichtag
TEUR TEUR
GSW Grundvermogens- und 100,00% | 1) 90.255,7 0,0 2016
Vertriebsgesellschaft mbH, Berlin
GSW Gesellschaft fur 100,00% 480,7 74,6 2016
Stadterneuerung mbH, Berlin
Stadtentwicklungsgesellschaft 100,00% 1860,8 -277.4 2016
Buch mbH, Berlin
Grundsticksgesellschaft Karower | 100,00% 1) 1.099,3 0,0 2016
Damm mbH, Berlin
GSW Acquisition 3 GmbH, Berlin 100,00% | 1) 78.368,1 759,3 2016
Zweite GSW Verwaltungs- und 100,00% 57,3 -3,2 2016
Betriebsgesellschaft mbH, Berlin
GSW Corona GmbH, Berlin 100,00% 1} 3.071,6 0,0 2016
4
GSW Pegasus GmbH, Berlin 100,00% 1} 12.224,2 9.477,6 2016
3
4)
Wohnanlage Leonberger Ring 100,00% | 1) 850,9 0,0 2016
GmbH, Berlin 3)
4)
FACILITA Berlin GmbH, Berlin 100,00% 3.976,2 695,0 2016
Zisa Verwaltungs GmbH, Berlin 100,00% 55,6 -4.2 2016
GSW Berliner Asset Invest 100,00% 33,7 -7,2 2016
Verwaltungs-GmbH, Berlin
Zisa Grundstlcksbeteiligungs 94,90% | 2) -82,6 35,7 2016
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GmbH & Co. KG, Berlin

4)

GSW Immobilien GmbH & Co.
Leonberger Ring KG, Berlin

94,00%

2)

409,05

42,0

2016

GSW Verwaltungs- und
Betriebsgesellschaft mbH & Co.
/weite Beteiligungs KG, Berlin

93,44%

2)

-11.579,7

4.998,5

2016

GSW Fonds Weinmeisterhornweg
170-178 GbR, Berlin

52,08%

-9.567,2

157,2

2016

Gemeinschaftsunternehmen

Firma und Sitz

Anteil

Eigenkapital in
TEUR

Ergebnisin
TEUR

Stichtag

SIWOGE 1992 Siedlungsplanung
und Wohnbauten Gesellschaft
mbH, Berlin

50,00%

4.963,9

14,9

2015

GSZ Gebaudeservice und
Sicherheitszentrale GmbH, Berlin

33,33%

2448

28,3

2015

Assoziierte Unternehmen

Firma und Sitz

Anteil

Eigenkapital in
TEUR

Ergebnis in
TEUR

Stichtag

Zisa Beteiligungs GmbH, Berlin

49,00%

-17.1

-13,1

2014

Beteiligungen

Firma und Sitz

Anteil

Eigenkapital
in TEUR

Ergebnisin
TEUR

Stichtag

GSW Verwaltungs- und
Betriebsgesellschaft mbH & Co.
Grundsticksgemeinschaft
Ostseestraflie KG i.L., Berlin

0,00%

-90,9

30,0

2015

GSW Verwaltungs- und
Betriebsgesellschaft mbH & Co.
Grundstlicksgemeinschaft Neue
Krugallee KG i.L., Berlin

0,00%

28,3

-2,0

2016

GSW Verwaltungs- und
Betriebsgesellschaft mbH & Co.
Grundstlicksgemeinschaft
Kopenicker Landstrale KGi.L.,
Berlin

0,00%

2015

GSW Verwaltungs- und
Betriebsgesellschaft mbH & Co.
Grundstlicksgemeinschaft Am
Brosepark KGi.L., Berlin

0,00%

53,3

2016

STRABAG Residential Property
Services GmbH , Berlin

0,49%

246,7

0,0

2015
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1) Inanspruchnahme von Befreiungsvorschriften nach § 264 Absatz 3 HGB aufgrund der
Einbeziehung in den Konzernabschluss der GSW Immobilien AG

2] Inanspruchnahme von Befreiungsvorschriften nach § 264 b HGB aufgrund der Einbeziehung in
den Konzernabschluss der GSW Immobilien AG

3] Es besteht eine mittelbare Beteiligung

4) 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
Grundsticksbeteiligung GmbH & Co. KG 97,4%

(2)  Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrate

Unter den unfertigen Leistungen werden Anspriche aus noch nicht abgerechneten
Betriebskosten in Hohe von EUR 86,7 Mio. (Vorjahr: EUR 100,5 Mio.) ausgewiesen.

(3) Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

Forderungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr bestehen bei Forderungen
gegen verbundene Unternehmen in Hohe von EUR 59,0 Mio. (Vorjahr EUR 59,0 Mio.]. Die
Ubrigen Forderungen sowie die sonstigen Vermogensgegenstande haben wie im Vorjahr eine
Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen (EUR 471,1 Mio.; Vorjahr EUR 304,5 Mio.)
enthalten im Wesentlichen Forderungen gegen den Gesellschafter aus Cashpooling in Hohe
von EUR 385,1 Mio. (Vorjahr: EUR 205,3 Mio.), Forderungen aus Darlehen in Hohe von EUR
59.0 Mio. (Vorjahr EUR 59,0 Mio.] sowie sonstige Forderungen im Wesentlichen aus
Ergebnisabfiihrungen in Héhe von EUR 26,0 Mio. (Vorjahr 21,4 Mio )

Die sonstigen Vermogensgegenstande beinhalten in Hohe von EUR 3,9 Mio. (Vorjahr: EUR 3,9
Mio.]  verpfandete  Bankguthaben von  Kreditinstituten  zur  Absicherung  von
Instandhaltungsverpflichtungen, welche kurzfristig verflgbar sind.

(4) Aktive Rechnungsabgrenzungsposten

Die aktiven Rechnungsabgrenzungsposten enthalten Disagien in Hohe von EUR 2,6 Mio.
(Vorjahr: EUR 2,8 Mio.).

(5)  Aktive latente Steuern

Die folgenden Differenzen zwischen den handelsrechtlichen und steuerlichen Wertansatzen
von Vermogensgegenstanden und Schulden bestehen bei der Gesellschaft und/oder bei
Organgesellschaften:

* Aufgrund unterschiedlicher Abzinsung nach Handels- und Steuerrecht bestehen
Differenzen in den Pensionsriickstellungen und sonstigen Ruckstellungen, die zukinftig
zu einer Steuerentlastung fuhren.

» Aufgrund von Ansatzverboten im Steuerrecht bestehen Differenzen zur Handelsbilanz, die
zukUnftig zu einer Steuerentlastung flhren.

* Esbestehen steuerliche Verlustvortrage, die zukiinftig zu einer Steuerentlastung flihren.
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e Aufgrund von Unterschieden zwischen den handelsrechtlichen und den steuerlichen
Restbuchwerten von Immobilien, Darlehen und steuerlichen Sonderposten bestehen
Differenzen, die zukinftig zu einer Steuerbelastung fihren.

(6) Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital der GSW betragt zum 31. Dezember 2016 EUR 56.676.960 (Vorjahr:
EUR 56.676.960) und verteilt sich auf eine entsprechende Anzahl ausgegebener Stammaktien
zu je EUR 1,00 Nennwert. Die Aktien sind vollstandig ausgegeben und eingezahlt.

Mit allen Aktien sind die gleichen Rechte und Pflichten verbunden. Jede Aktie gewahrt in der
Hauptversammlung eine Stimme und ist maf3gebend fur den Anteil der Aktionare am Gewinn
des Unternehmens. Die Rechte und Pflichten der Aktionare ergeben sich im Einzelnen aus
den Regelungen des Aktiengesetzes, insbesondere aus den §§ 12, 53a ff., 118 ff. und 186
AktG. Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen nicht.

Dem Vorstand der GSW sind keine Beschrankungen bekannt, die die Stimmrechte oder
Ubertragung der Aktien betreffen.
Beil Kapitalerhohungen werden die neuen Aktien als Inhaberaktien ausgegeben.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis einschlieflich 27. Juni
2017 das Grundkapital der Gesellschaft durch Ausgabe von bis zu 17.000.000 neuen auf den
Inhaber lautenden Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals
um insgesamt bis zu EUR 17.000.000,00 zu erhohen.

Der Vorstand ist mit Beschluss der Hauptversammlung vom 18. Juni 2013 ermachtigt, 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 Stiickaktien der
GSW Immobilien AG mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von insgesamt bis zu
EUR 7.500.000,00 (Bedingtes Kapital 2013) zu gewahren.

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 betragt das Bedingte
Kapital 2013 per 31. Dezember 2016 EUR 6.401.985,00.

Zum Bilanzstichtag verflgt die Gesellschaft Gber keine eigenen Aktien.

Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage betragt zum 31. Dezember 2016 EUR 491,4 Mio. (Vorjahr: EUR 491,4 Mio.).
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Gewinnriicklagen
Die anderen Gewinnricklagen betragen zum 31. Dezember 2016 unverandert EUR 6,2 Mio.

Die zum 31. Dezember 2010 erstmalig ausgewiesenen anderen Gewinnrucklagen resultieren
aus den Anpassungen an das BilMoG, wonach Rickstellungen erstmalig abzuzinsen waren.

Die gesetzliche Rucklage ist fur Aktiengesellschaften vorgeschrieben. Nach § 150 Abs. 2 AktG
ist ein Betrag von 5% des Jahreslberschusses des Geschaftsjahres zu thesaurieren.

Die gesetzliche Ricklage ist nach oben begrenzt auf 10% des Grundkapitals. Bestehende
Kapitalriicklagen nach § 272 Abs. 2 Nr. 1-3 HGB werden bei der Bildung der gesetzlichen
Ricklage angerechnet. Da die Kapitalricklagen die gesetzliche Mindestricklage von EUR 5,7
Mio. Ubersteigen, ist keine gesonderte gesetzliche Ricklage zu bilden.

Ausschuttungsgesperrte Betrage im Sinne des § 268 Abs. 8 HGB bestehen derzeit nicht.
Der Unterschiedsbetrag aus dem Ansatz der Ruckstellungen, abgezinst mit dem
durchschnittlichen Marktzins der vergangenen zehn Jahre und dem Ansatz der

Rickstellungen, abgezinst mit dem durchschnittlichen Marktzins der vergangenen sieben
Jahre betragt EUR 0,1 Mio.

(7) Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Rickstellungen enthalten im Wesentlichen Rickstellungen fir Betriebskosten
und Instandhaltung in Héhe von EUR 10,0 Mio. (Vorjahr EUR 12,8 Mio.).

(8]  Verbindlichkeiten

Die Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten, Angaben Uber gewahrte Sicherheiten sowie die
Mitzugehorigkeit zu anderen Posten sind dem Verbindlichkeitenspiegel (Anlage 2 zum
Anhang) zu entnehmen.

Die erhaltenen Anzahlungen enthalten mit EUR 95,9 Mio. (Vorjahr: EUR 100,8 Mio.]
Betriebskostenvorauszahlungen der Mieter. Weitere EUR 2,1 Mio. (Vorjahr: EUR 4,9 Mio.)
betreffen erhaltene Anzahlungen aus Grundsticksverkaufen.

(9) Passive Rechnungsabgrenzungsposten

Der passive Rechnungsabgrenzungsposten entfallt mit EUR 7,5 Mio. (Vorjahr EUR 7,7 Mio.)

auf die Abgrenzung einer Einmalvergitung aus einem Erbbaurechtsvertrag fir von der GSW
initiierte Fonds.

IV. ERLAUTERUNGEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

(10) Sonstige betriebliche Ertrége

Die sonstigen betrieblichen Ertrage enthalten im Geschaftsjahr 2016 im Wesentlichen
VerauBerungsgewinne aus der Verauflerung von Grundsticken des Anlagevermdogens in Hohe
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von EUR 50,8 Mio. (Vorjahr EUR 171,9 Mio.),Ertrage aus der Aufwertung von Immobilien in
Hohe von EUR 16,5 Mio. (Vorjahr EUR 57,4 Mio.) sowie periodenfremde Ertrédge aus der
Auflésung von Rickstellungen in Hohe von EUR 8,6 Mio. (Vorjahr EUR 3,0 Mio.]

(11) Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten im Wesentlichen Aufwendungen fur
Geschaftsbesorgungen in Hohe von EUR 15,4 Mio. (Vorjahr EUR 10,9 Mio.), Beratungs- und
Transaktionskosten im Zusammenhang mit dem Vertrieb in Héhe von EUR 4,4 Mio. (Vorjahr
EUR 7,6 Mio.), Abschreibungen und Wertberichtigungen von Mietforderungen und sonstigen
Forderungen in Héhe von EUR 1,7 Mio. (Vorjahr EUR 3,3 Mio.], Beratungs-, Prifungs- und
Gerichtskosten in Hohe von EUR 0,5 Mio. (Vorjahr 1,4 Mio.), Kosten fiir Geschéaftsraume in
Héhe von EUR 0,6 Mio. (Vorjahr EUR 1,0 Mio.)

(12) Abschreibungen auf Finanzanlagen

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen enthalten aufBerplanmaflige Abschreibungen in Hohe
von EUR 0,2 Mio. (Vorjahr: EUR 0,2 Mio.]

(13) Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Die Zinsen und ahnliche Aufwendungen enthalten in Héhe von EUR 6,0 Mio. (Vorjahr EUR 12,0
Mio.) einmalige Aufwendungen aus der Auflésung von Derivaten und in Hohe von EUR 0,1 Mio.
(Vorjahr: EUR 0,1 Mio.) Aufwendungen aus der Aufzinsung langfristiger Ruckstellungen.

V. DERIVATIVE FINANZINSTRUMENTE

Die GSW Immobilien AG hat mehrere Zinssicherungsgeschafte mit einem Nominalbetrag in
Héohe von insgesamt EUR 166,5 Mio. (Vorjahr: EUR 239,4 Mio.) abgeschlossen.

Zum Abschlussstichtag besteht ein Zinsswap mit einer Restlaufzeit von 4 Jahren.

Die Sicherungsgeschafte (Zinsswaps) werden mit den Grundgeschaften (Darlehensvertrage,
ausgewiesen als Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten) zu einer Bewertungseinheit
gemall § 254 HGB zusammengefasst. Der negative Marktwert der Sicherungsgeschafte
betragt zum Bilanzstichtag insgesamt EUR 14,2 Mio. Der beizulegende Zeitwert wurde auf
Basis der Discounted-Cash-Flow-Methode unter Bericksichtigung marktgerechter
Zinsstrukturkurven  bestimmt. Zum Abschlussstichtag wurden durch die Micro-
Bewertungseinheiten Drohverlustrickstellungen in Hohe von EUR 14,2 Mio. vermieden. Es ist
davon auszugehen, dass sich die gegenlaufigen Wert- und Zahlungsstrome auch zuklnftig bis
zum jeweiligen Laufzeitende der Swapgeschafte ausgleichen.

Die Effektivitat der Sicherungsbeziehungen wird sowohl prospektiv als auch retrospektiv
beurteilt. Die prospektive Beurteilung der Effektivitat der Zinsswaps erfolgt mittels der
Critical-Terms-Match-Methode, da die Nominalbetrage, die Wahrungen, die Laufzeiten, die
Basis der variablen Seite (EURIBOR), die Zinsanpassungstermine sowie die Termine der Zins-
und Tilgungszahlungen fur die Schuldtitel und die entsprechenden Zinsswaps identisch sind.
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Die retrospektive Beurteilung der Effektivitat erfolgt auf kumulierter Basis unter Anwendung
der Dollar-Offset-Methode mit Hilfe der hypothetischen Derivate-Methode.

VI. HAFTUNGSVERHALTNISSE

Haftungsverhaltnisse
Zum 31. Dezember 2016 bestehen keine Bankburgschaften.

Zur Erflllung der Zahlungsverpflichtungen aus Darlehen der verbundenen Unternehmen
GSW Verwaltungs- und Betriebsgesellschaft mbH & Co. Zweite Beteiligungs KG, Berlin, sowie
Fonds Weinmeisterhornweg 170-178 GbR, Berlin, wurden Schuldanerkenntnisse bzw.
Garantieerklarungen Uber EUR 43,9 Mio. gegenlber verschiedenen Banken durch die GSW
Immobilien AG abgegeben. Diese valutieren Ende 2016 mit EUR 29,9 Mio. Die Gesellschaft
wird aus den abgegebenen Garantieerklarungen in Anspruch genommen, sofern die von den
Banken gewahrten Darlehen nicht bedient werden konnen. Die GSW haftet uber die
Pflichteinlage hinaus bei der GSW Verwaltungs- und Betriebsgesellschaft mbH & Co. Zweite
Beteiligungs-KG, Berlin, mit einem Kapital von EUR 18,9 Mio.

Die Laufzeit der Garantien ist grundsatzlich unbegrenzt, wobei die Rickgabe der
Garantieerklarungen spatestens nach Tilgung der Darlehen erfolgt. Das Risiko der
Inanspruchnahme wird mittelfristig als gering eingeschatzt. Zudem wurden mit den
Gesellschaftern der GSW Verwaltungs- und Betriebsgesellschaft mbH & Co. Zweite
Beteiligungs KG, Berlin, Vereinbarungen Uber die Thesaurierung von Ausschittungen
getroffen, die zur Absicherung des Kapitaldienstes dienen sollen.

Dariber hinaus haftet die GSW fiir entstandene Anspriche ehemaliger GSW-Mitarbeiter, die
im Rahmen eines Betriebsibergangs zum 7. April 2015 in die Deutsche Wohnen
Kundenservice GmbH gewechselt sind. Dies umfasst vor dem Betriebsiibergang entstandene
Anspriche, die innerhalb eines Jahres nach dem Betriebsibergang fallig werden.

Es bestehen Ergebnisabfihrungsvertrage zwischen der GSW Immobilien AG, Berlin,
(Organtragerin) und der GSW Aquisition 3 GmbH, Berlin, der GSW Corona GmbH, Berlin, der
GSW Grundvermogens- und Vertriebsgesellschaft mbH, Berlin, und der
Grundstucksgesellschaft Karower Damm mbH, Berlin (jeweils Organgesellschaften).

Sonstige finanzielle Verpflichtungen
bis zu einem Uber ein bis mehrals funf ~ Summe
Jahr finf Jahre Jahre
EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio.
Erbpachtvertrage 0,3 1,3 15,3 16,9
Branchenubliche sonstige finanzielle Verpflichtungen im Bereich von Betriebskosten und
Instandhaltung sowie Leistungsvereinbarungen innerhalb der Deutsche Wohnen AG Gruppe

und Ausgleichszahlungen aus konzerninternen Unternehmensvertragen an verbundene
Unternehmen und an Dritte sind hier nicht enthalten.
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Die GSW Immobilien AG ist Mitglied bei der Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander,
Karlsruhe. Daraus resultieren finanzielle Verpflichtungen fir soziale Leistungen. Im
Geschaftsjahr 2016 wurden Beitrage in Hohe von TEUR 16 (Vorjahr TEUR 169) geleistet.

VII. SONSTIGE ANGABEN

Die Gesellschaft beschaftigte im Geschaftsjahresdurchschnitt 15 Arbeitnehmer.
Der Vorstand der GSW AG setzt sich wie folgt zusammen:

Name Mitgliedschaften in Aufsichtsraten und anderen Kontrollgremien im
Sinne des § 285 Nr. 10 HGB in Verbindung mit § 125 Abs. 1S5. 5 AktG

Lars Wittan, Dipl.- Eisenbahn-Siedlungs-Gesellschaft Berlin mbH, Berlin (Mitglied des
Betriebswirt, Aufsichtsrats)

Vorstandsvorsitze

nder

Dr. Kathrin Wolff, ~ Eisenbahn-Siedlungs-Gesellschaft Berlin mbH, Berlin (Mitglied des
Dipl.-Geographin, Aufsichtsrats)
GEHAG Vierte Beteiligung SE, Berlin (Vorsitzende des Aufsichtsrats)
Deutsche Wohnen Beteiligungen Immobilien GmbH, Frankfurt/Main
(stellvertretende Vorsitzende des Beirats)

Deutsche Wohnen Direkt Immobilien GmbH, Frankfurt/Main
(stellvertretende Vorsitzende des Beirats)

RMW Projekt GmbH, Frankfurt/Main (stellvertretende Vorsitzende des
Beirats)

Die Vorstande erhielten im Geschaftsjahr von der Gesellschaft keine Bezlige

Die Pensionsruckstellungen fir ehemalige Geschaftsfihrer und deren Hinterbliebene
betragen EUR 1,6 Mio. (Vorjahr: EUR 1,8 Mio.). Ehemalige Geschaftsfiihrer und deren
Hinterbliebene haben in 2016 laufende Rentenzahlungen in Hohe von EUR 0,1 Mio. (Vorjahr:
EUR 0,1 Mio.] erhalten.

Der Aufsichtsrat der GSW Immobilien AG setzt sich wie folgt zusammen:

Mitgliedschaften in Aufsichtsraten
und anderen Kontrollgremien im
Sinne des § 285 Nr. 10 HGB in

Name Beruf Verbindung mit § 125 Abs. 1 S. 5 AktG
Michael Zahn CEO der Deutsche TLG Immobilien AG, Berlin
Vorsitzender des Wohnen AG, Frankfurt (Vorsitzender des Aufsichtsrats)
Aufsichtsrats am Main Eisenbahn-Siedlungs-Gesellschaft

Berlin mbH, Berlin (Vorsitzender des
Aufsichtsrats)
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Philip Grosse
Stellvertretender
Vorsitzender des
Aufsichtsrats

Dirk Sonnberg
Mitglied des Aufsichtsrats

Helmut Ullrich
Mitglied des Aufsichtsrats

Kirsten Kistermann-
Christophe
Mitglied des Aufsichtsrats

Vorstand Deutsche
Wohnen AG, Frankfurt
am Main

Managing Director
Legal/Compliance,
Deutsche Wohnen AG,
Frankfurt am Main

Assessor jur.,
Berlin

Managing Director
Sociéte Générale S.A.
sowie Mitglied des

Anlage 1.3

G+D Gesellschaft fur
Energiemanagement GmbH,
Magdeburg (Vorsitzender des Beirats])

Funk Schadensmanagement GmbH,
Berlin (Vorsitzender des Beirats)

DZ Bank AG, Frankfurt/Main (Mitglied
des Beirats

Flchse Berlin Handball GmbH, Berlin
(Mitglied des Beirats)

GETEC Warme & Effizienz AG,
Magdeburg (Mitglied des
Immobilienbeirats)

GEHAG GmbH, Berlin
(stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats)

G+D Gesellschaft fur
Energiemanagement mbH,
Magdeburg (Mitglied des Beirats)

TLG Immobilien AG, Berlin (Mitglied
des Aufsichtsrats)

Hugo Boss AG, Metzingen (Mitglied
des Aufsichtsrats)

Vorstands des
Deutschen
Aktieninstituts e.V.,
Frankfurt am Main

Die Vergitung des Aufsichtsrats ist in § 8.10 der Satzung geregelt. Demnach ist die
Aufsichtsratsvergutung wie folgt geregelt:

Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten eine jahrliche feste Grundvergitung in Hohe von EUR
30.000,00, die jeweils nach Ablauf des Geschaftsjahres zahlbar ist. Der Vorsitzende des
Aufsichtsrats erhalt das Zweifache, ein stellvertretender Vorsitzender erhalt das
Anderthalbfache dieses Betrags als jahrliche feste Grundvergttung. Aufsichtsratsmitglieder,
die einem oder mehreren Ausschissen des Aufsichtsrats angehodren, die mindestens einmal
im Jahr tatig geworden sind, erhalten je nach Ausschuss eine zusatzliche jahrliche feste
Vergutung in Hohe von EUR 3.500,00 bzw. im Falle des Ausschussvorsitzenden EUR 7.000,00,
die jeweils nach Ablauf des Geschaftsjahres zahlbar ist. Fur die Mitgliedschaft und den
Vorsitz im Nominierungsausschuss wird keine Vergutung gezahlt. Aufsichtsratsmitglieder,
die dem Aufsichtsrat bzw. einem Ausschuss des Aufsichtsrats nur wahrend eines Teils des
Geschaftsjahres angehort haben, erhalten fir dieses Geschaftsjahr eine entsprechende
zeitanteilige Vergitung.
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Die Gesellschaft erstattet den Mitgliedern des Aufsichtsrats die durch die Auslibung ihres
Amts entstehenden angemessenen Auslagen. Die auf ihre Vergitung entfallende
Umsatzsteuer wird von der Gesellschaft erstattet, soweit die Mitglieder des Aufsichtsrats
berechtigt sind, die Umsatzsteuer der Gesellschaft gesondert in Rechnung zu stellen und sie
dieses Recht austben.

Die Vergitung der Aufsichtsratsmitglieder stellt sich wie folgt dar:

TEUR TEUR
Gremien (netto]  [(netto)
2016 2015
Helmut Ullrich Mitglied des Aufsichtsrates 37,0 42,1
Mitglied des Priifungsausschusses und seit 2. Juni
2015
Vorsitzender des Prifungsausschusses
Kirsten Mitglied des Aufsichtsrates 30,0 34,5
Kistermann-
Christophe
Michael Zahn Vorsitzender des Aufsichtsrates seit 2. Juni 2015 63,5 38,7
Vorsitzender des Prasidialausschusses seit 2. Juni
2015
Mitglied des Prifungsausschusses seit 2. Juni 2015
Mitglied des Nominierungsausschusses seit 2. Juni
2015
Philip Grosse Mitglied des Aufsichtsrates seit 2. Juni 2015 48,5 17,9
Dirk Sonnberg Mitglied des Aufsichtsrates seit 2. Juni 2015 30,0 17,9
Mitglied des Prasidialausschusses seit 2. Juni 2015
Mitglied des Nominierungsausschusses seit 2. Juni
2015
Summe 209,0 1511

Im Geschaftsjahr wurden keine Vorschisse, Kredite oder Birgschaften an Mitglieder des
Vorstandes oder des Aufsichtsrats gewahrt.

Mitteilungspflichtige Beteiligungen § 160 AktG

Die GSW Immobilien en AG hat im Geschaftsjahr 2016 und nach dem
Geschaftsjahresende bis zum Aufstellungsstichtag nachfolgende
Stimmrechtsmitteilungen gemal3 88 21 ff. WpHG erhalten. Sie wurden mit folgendem
Wortlaut veroffentlicht:

l.
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Stimmrechtsmitteilung

1. Angaben zum Emittenten
GSW Immobilien AG
Mecklenburgische Str. 57
14197 Berlin

Deutschland

2. Grund der Mitteilung

X Erwerb/VeraufRerung von Aktien mit Stimmrechten
Erwerb/VeraulRerung von Instrumenten
Anderung der Gesamtzahl der Stimmrechte
Sonstiger Grund:

3. Angaben zum Mitteilungspflichtigen
Registrierter Sitz und

Name: i
Staat:
Arzteversorgung Westfalen-Lippe, Einrichtung der Minster
Arztekammer Westfalen-Lippe, Kd6R Deutschland
4. Namen der Aktionare
mit 3% oder mehr Stimmrechten, wenn abweichend von 3.
5. Datum der Schwellenbertihrung
30.01.2017
6. Gesamtstimmrechtsanteile
Anteil Anteil Summe .
Stimmrechte Instrumente Anteile| Gesamtzahl Stlmmrechte
(Summe 7.a.) (Summe 7.b.1.+ (Summe 7.a. des Emittenten
7.b.2)) +7.b)
neu 4,84 % 0,00 % 4,84 % 56.676.960
Ie@zte' n/a % n/a % n/a % /
Mitteilung
7. Einzelheiten zu den Stimmrechtsbestanden
a. Stimmrechte (88 21, 22 WpHG)
ISIN absolut in %
direkt zugerechnet direkt| zugerechnet
(8 21 WpHG) (8 22 WpHG) (8 21 WpHG)((8 22 WpHG)
DEOOOGSW1111  2.745.318 0 4,84 % 0,00 %
Summe 2.745.318 4,84 %
b.1. Instrumente i.S.d. 8 25 Abs. 1 Nr. 1 WpHG
Art des Falligkeit /  Auslbungszeitraum / Stimmrechte Stimmrechte in
Instruments Verfall Laufzeit absolut %
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%
Summe %

b.2. Instrumente i.S.d. 8 25 Abs. 1 Nr. 2 WpHG
Ausibungs- |Barausgleich

Art des Falligkeit /_ . : Stimmrechte, Stimmrechte
zeitraum / oder physische ,
Instruments Verfall . : absolut in %
Laufzeit Abwicklung
%
Summe %

8. Informationen in Bezug auf den Mitteilungspflich tigen
Mitteilungspflichtiger (3.) wird weder beherrscht noch beherrscht

X Mitteilungspflichtiger andere Unternehmen mit melderelevanten Stimmrechten des
Emittenten (1.).
Vollstandige Kette der Tochterunternehmen beginnend mit der obersten
beherrschenden Person oder dem oberstem beherrschenden Unternehmen:

Stimmrechte in %, wenn| Instrumente in %, wenn, Summe in %, wenn

Unternehmen 3% oder hoher 5% oder hoher 5% oder hoher

9. Bei Vollmacht gemal3 § 22 Abs. 3 WpHG

(nur maoglich bei einer Zurechnung nach 8§ 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG)

Datum der Hauptversammlung:

Gesamtstimmrechtsanteil nach der Hauptversammlung: % (entspricht Stimmrechten)

10. Sonstige Erlauterungen:

Il.
Stimmrechtsmitteilung

1. Angaben zum Emittenten
GSW Immobilien AG
Mecklenburgische Str. 57
14197 Berlin

Deutschland

2. Grund der Mitteilung

X Erwerb/VeraufRerung von Aktien mit Stimmrechten
Erwerb/VeraulRerung von Instrumenten
Anderung der Gesamtzahl der Stimmrechte
Sonstiger Grund:

3. Angaben zum Mitteilungspflichtigen
Registrierter Sitz und

Name: Staat:
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Internationale Kapitalanlagegesellschaft mit beschrankter |Dusseldorf
Haftung Deutschland

4. Namen der Aktionare
mit 3% oder mehr Stimmrechten, wenn abweichend von 3.

Arzteversorgung Westfalen-Lippe Einrichtung der Arztekammer Westfalen-Lippe
K.d.6.R.

5. Datum der Schwellenbertihrung
30.01.2017

6. Gesamtstimmrechtsanteile

Anteil Anteil Summe .
Stimmrechte Instrumente Anteile Gesamtzahl Stlmmrechte
(Summe 7.a.) (Summe 7.b.1.4 (Summe 7.a. des Emittenten
o 7.b.2) +7.b.)
neu 5,02 % 0,00 % 5,02 % 56.676.960
ll\e/llgtztteeilung n/a % n/a % n/a % /

7. Einzelheiten zu den Stimmrechtsbestanden
a. Stimmrechte (88 21, 22 WpHG)

ISIN absolut in %
direkt zugerechnet direkt| zugerechnet
(8 21 WpHG) (8 22 WpHG) (8 21 WpHG)(8 22 WpHG)
DEOOOGSW1111 0 2.843.848 0,00 % 5,02 %
Summe 2.843.848 5,02 %

b.1. Instrumente i.S.d. 8 25 Abs. 1 Nr. 1 WpHG

Art des Falligkeit /  Ausubungszeitraum / Stimmrechte Stimmrechte in
Instruments Verfall Laufzeit absolut %
%

Summe %

b.2. Instrumente i.S.d. 8 25 Abs. 1 Nr. 2 WpHG

Art des Falligkeit /Ausubungs- Barausgleich Stimmrechte, Stimmrechte

Instruments Verfall zeltraum / oderi physische absolut in %
Laufzeit Abwicklung

%

Summe %

8. Informationen in Bezug auf den Mitteilungspflich tigen
Mitteilungspflichtiger (3.) wird weder beherrscht noch beherrscht

X Mitteilungspflichtiger andere Unternehmen mit melderelevanten Stimmrechten des
Emittenten (1.).

Vollstandige Kette der Tochterunternehmen beginnend mit der obersten
beherrschenden Person oder dem oberstem beherrschenden Unternehmen:
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Stimmrechte in %, wenn| Instrumente in %, wenn, Summe in %, wenn

Unternehmen 3% oder hoher 5% oder hoher 5% oder hoher

9. Bei Vollmacht gemaR § 22 Abs. 3 WpHG
(nur moglich bei einer Zurechnung nach 8 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG)

Datum der Hauptversammlung:
Gesamtstimmrechtsanteil nach der Hauptversammlung: % (entspricht Stimmrechten)

10. Sonstige Erlauterungen:

.
Stimmrechtsmitteilung

1. Angaben zum Emittenten
GSW Immobilien AG
Mecklenburgische Str. 57
14197 Berlin

Deutschland

2. Grund der Mitteilung

X Erwerb/VeraufRerung von Aktien mit Stimmrechten
Erwerb/VeraulRerung von Instrumenten
Anderung der Gesamtzahl der Stimmrechte
Sonstiger Grund:

3. Angaben zum Mitteilungspflichtigen
Name: Registrierter Sitz und Staat:
Frankfurt am Main

Deutsche Bank Aktiengesellschaft Deutschland

4. Namen der Aktionare
mit 3% oder mehr Stimmrechten, wenn abweichend von 3.

5. Datum der Schwellenbertihrung
09.02.2017

6. Gesamtstimmrechtsanteile

Anteil Anteil Sumrr_le _
Stimmrechte Instrumente Anteile| Gesamtzahl Stlmmrechte
(Summe 7.a.) (Summe 7.b.1.+ (Summe 7.a. des Emittenten
e 7.b.2) +7.b.)
neu 0,00 % 0,00 % 0,00 % 56.676.960
letzte 5,02 % "n.a" % "n.a" % /
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Mitteilung

7. Einzelheiten zu den Stimmrechtsbestanden
a. Stimmrechte (88 21, 22 WpHG)

ISIN absolut in %
direkt zugerechnet direkt| zugerechnet
(8 21 WpHG) (8 22 WpHG) (8 21 WpHG)(8 22 WpHG)
DEOOOGSW1111 0 0 0,00 % 0,00 %
Summe 0 0,00 %

b.1. Instrumente i.S.d. 8 25 Abs. 1 Nr. 1 WpHG

Art des Falligkeit /  Austbungszeitraum / Stimmrechte Stimmrechte in
Instruments Verfall Laufzeit absolut %
%

Summe %

b.2. Instrumente i.S.d. 8 25 Abs. 1 Nr. 2 WpHG

Art des Falligkeit /Ausubungs- Barausgleich Stimmrechte, Stimmrechte

Instruments Verfall zeltrau_m / oder_ physische absolut in %
Laufzeit Abwicklung

%

Summe %

8. Informationen in Bezug auf den Mitteilungspflich tigen

Mitteilungspflichtiger (3.) wird weder beherrscht noch beherrscht
X Mitteilungspflichtiger andere Unternehmen mit melderelevanten Stimmrechten des
Emittenten (1.).

Vollstandige Kette der Tochterunternehmen beginnend mit der obersten
beherrschenden Person oder dem oberstem beherrschenden Unternehmen:

Stimmrechte in %, wenn| Instrumente in %, wenn, Summe in %, wenn

Unternehmen 3% oder hoher 5% oder hoher 5% oder hoher

9. Bei Vollmacht gemaR 8§ 22 Abs. 3 WpHG
(nur moglich bei einer Zurechnung nach 8 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG)

Datum der Hauptversammlung:
Gesamtstimmrechtsanteil nach der Hauptversammlung: % (entspricht Stimmrechten)

10. Sonstige Erlauterungen:

Im Geschaftsjahr fanden keine Transaktionen zwischen den nahestehenden Unternehmen
beziehungsweise Personen und der Gesellschaft statt, die nicht zu marktiblichen
Konditionen durchgefuhrt wurden.
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Es bestehen Geschaftsbesorgungsvertrage mit der Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main,
der Deutsche Wohnen Construction and Facilities GmbH, Berlin, der Deutsche Wohnen
Corporate Real Estate GmbH, Berlin, der Deutsche Wohnen Immobilien Management GmbH,
Berlin, der Deutsche Wohnen Management GmbH, Berlin, und der Deutsche Wohnen
Kundenservice GmbH, Berlin, als Geschaftsbesorger (nahestehende Unternehmen).

VIIl. KONZERNABSCHLUSS/ANGABEN ZU MUTTERUNTERNEHMEN

Die Gesellschaft wird in den Konzernabschluss der Deutsche Wohnen AG, Pfaffenwiese 300,
65929 Frankfurt (Main), einbezogen. Der Konzernabschluss wird beim elektronischen
Bundesanzeiger hinterlegt. Der Konsolidierungskreis der Deutsche Wohnen AG ist der grofite
Konsolidierungskreis. Der Konsolidierungskreis der GSW Immobilien AG ist der kleinste
Konsolidierungskreis

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

Vorstand und Aufsichtsrat haben die nach § 161 AktG vorgeschriebene Entsprechenserkla-

rung zum Corporate Governance Kodex abgegeben und mit Verdffentlichung im Internet
unter www.gsw.ag den Aktionaren dauerhaft zuganglich gemacht.

IX.  NACHTRAGSBERICHT

Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag sind uns nicht bekannt.

X. ERGEBNISVERWENDUNG

Der Bilanzgewinn betragt zum 31. Dezember 2016 EUR 767,8 Mio. Er setzt sich aus einem
Gewinnvortrag in Hohe von EUR 734,5 Mio. abziglich einer Dividendenausschittung von EUR
87,85 Mio. und einem Jahresiberschuss in Hohe von EUR 121,1 Mio. zusammen.

Der Vorstand schlagt fur das Geschaftsjahr 2016 eine Dividendenausschittung in Hohe von
EUR 1,40 je Aktie bzw. insgesamt EUR 79,3 Mio. vor.

Berlin, den 24. Februar 2017
GSW Immobilien AG

. Lt

Lars Wittan Dr. Kathrin Wolff
Vorstandsvorsitzender Vorstand
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GSW Immobilien AG, Berlin

Entwicklung des Anlagevermdgens 2016

Anlage 1 zum Anhang

©CoNOO~WNE

Immaterielle Vermégensgegenstande

Geleistete Anzahlungen

Sachanlagen

Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte mit Wohnbauten
Rechte mit Geschéfts- und anderen Bauten

Grundstiicke ohne Bauten

Grundstiicke mit Erbbaurechten Dritter

Bauten auf fremden Grundstiicke

Technische Anlagen und Maschinen

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung
Anlagen im Bau

Geleistete Anzahlungen

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen
Beteiligungen
Sonstige Ausleihungen

Anschaffungs- und Herstellungskosten Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
01.01.2016 Zugénge Abgange Umbuchungen 31.12.2016 01.01.2016 Zugange Abgange Zuschreibung 31.12.2016 31.12.2016 31.12.2015
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
26.180,00 0,00 26.180,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 26.180,00
26.180,00 0,00 26.180,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 26.180,00
2.608.329.026,47 5.374.502,51 58.467.139,04 5.651.058,81 2.560.887.448,75 495.158.442,68 40.030.327,52 8.662.021,13 15.888.610,57 510.638.138,50 2.050.249.310,25 2.113.170.583,79
24.833.253,87 540.843,67 0,00 0,00 25.374.097,54 10.859.738,38 660.811,68 0,00 0,00 11.520.550,06 13.853.547,48 13.973.515,49
9.878.785,51 0,00 0,00 0,00 9.878.785,51 5.228.277,85 0,00 0,00 580.000,00 4.648.277,85 5.230.507,66 4.650.507,66
7.390.449,12 0,00 0,00 0,00 7.390.449,12 0,35 0,00 0,00 0,00 0,35 7.390.448,77 7.390.448,77
16.023.640,96 0,00 0,00 0,00 16.023.640,96 15.962.709,58 5.149,13 0,00 0,00 15.967.858,71 55.782,25 60.931,38
5.184.114,80 0,00 574.849,49 0,00 4.609.265,31 5.182.509,30 370,50 574.849,49 0,00 4.608.030,31 1.235,00 1.605,50
92.477,90 14.817,22 0,00 0,00 107.295,12 28.321,47 10.461,56 0,00 0,00 38.783,03 68.512,09 64.156,43
7.148.359,45 13.805.586,37 0,00 -5.651.058,81 15.302.887,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 15.302.887,01 7.148.359,45
0,00 67,50 0,00 0,00 67,50 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 67,50 0,00
2.678.880.108,08 19.735.817,27 59.041.988,53 0,00 2.639.573.936,82 532.419.999,61 40.707.120,39 9.236.870,62 16.468.610,57 547.421.638,81 2.092.152.298,01 2.146.460.108,47
210.485.020,49 131.889,75 0,00 137.917,85 210.754.828,09 15.939.274,79 150.000,00 0,00 25.000,00 16.064.274,79 194.690.553,30 194.545.745,70
3.431.862,05 0,00 9.900,00 -137.917,85 3.284.044,20 870.031,66 0,00 9.900,00 -87.180,38 772.951,28 2.511.092,92 2.561.830,39
817.246,62 0,00 40.754,22 0,00 776.492,40 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 776.492,40 817.246,62
214.734.129,16 131.889,75 50.654,22 0,00 214.815.364,69 16.809.306,45 150.000,00 9.900,00 -62.180,38 16.837.226,07 197.978.138,62 197.924.822,71
2.893.640.417,24 19.867.707,02 59.118.822,75 0,00 2.854.389.301,51 549.229.306,06 40.857.120,39 9.246.770,62 16.406.430,19 564.258.864,88 2.290.130.436,63 2.344.411.111,18




GSW Immobilien AG, Berlin

Verbindlichkeitenspiegel per 31.12.2016

Die Fristigkeiten der Verbindlichkeiten stellen sich wie folgt dar:

Anlage 2 zum Anhang

Verbindlichkeiten insgesamt davon Restlaufzeit Besicherung
unter 1 Jahr 1-5 Jahre Uber 5 Jahre Art
EUR EUR EUR EUR EUR

Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten 1.396.704.882,48 15.574.129,30 243.141.666,95 1.137.989.086,23 1.396.704.882,48 |GPR

Vorjahr 1.401.724.691,57 14.268.208,07 166.509.191,50 1.220.947.292,00 1.401.724.691,57 |GPR
Verbindlichkeiten gegentiber
anderen Kreditgebern 454.088,46 454.088,46 - - -

Vorjahr 652.924,76 198.836,30 454.088,46 - -
Erhaltene Anzahlungen 97.994.530,55 97.994.530,55 - - -

Vorjahr 105.776.480,14 105.776.480,14 - - -
Verbindlichkeiten aus
Vermietung 8.984.311,05 8.984.311,05 - - -

Vorjahr 7.597.119,58 7.597.119,58 - - -
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 4.169.463,19 3.468.013,88 523.480,94 177.968,37 -

Vorjahr 4.944.819,16 4.512.946,83 431.872,33 - -
Verbindlichkeiten gegentiber
verbundenen Unternehmen 915.736,64 915.736,64 - - -

Vorjahr 6.667.891,97 6.667.891,97 - - -
Verbindlichkeiten gegentiber
Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht 1.575.466,46 1.575.466,46 - - -

Vorjahr 119.303,17 119.303,17 - - -
Sonstige Verbindlichkeiten 2.604.570,07 571.799,07 2.032.771,00 - -

Vorjahr 3.174.280,64 1.141.509,64 2.032.771,00 - -
Gesamtbetrag 1.513.403.048,90 129.538.075,41 245.697.918,89 1.138.167.054,60 1.396.704.882,48

Vorjahr 1.530.657.510,99 140.282.295,70 169.427.923,29 1.220.947.292,00 1.401.724.691,57

GPR = Sicherung erfolgt durch Grundpfandrechte

Die Position Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen enthalt Verbindlichkeiten gegentiber

Gesellschaftern in Hohe von EUR 532.754,12 (Vorjahr: EUR 355.841,71).




Bestatigungsvermerk des
Abschlussprufers

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung
sowie Anhang — unter Einbeziehung der Buchfihrung der GSW Immobilien AG, Berlin, und
ihren Bericht Uber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns fir das Geschéftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2016 gepruft. Die Buchfiihrung und die Aufstellung von
Jahresabschluss und Bericht Uber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns nach den
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung des Vorstands der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefihrten Priifung
eine Beurteilung uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchflihrung und tber
den Bericht Gber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaliiger
Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufuihren,
dass Unrichtigkeiten und Verst6i3e, die sich auf die Darstellung des durch den
Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafRiger Buchflihrung und durch
den Bericht Gber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns vermittelten Bildes der
Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse tiber
die Geschaftstatigkeit und tUber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft
sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden
die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise flr die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Bericht tiber die Lage der
Gesellschaft und des Konzerns Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die
Prufung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsétze und der
wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung
des Jahresabschlusses und des Berichts tber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns.
Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fir
unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.



Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse
entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter
Beachtung der Grundséatze ordnungsmalfiger Buchfiihrung ein den tatséchlichen
Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft. Der Bericht tiber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns steht in Einklang
mit dem Jahresabschluss, entspricht den gesetzlichen Vorschriften, vermittelt insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der
zukUnftigen Entwicklung zutreffend dar.

Berlin, den 6. Méarz 2017

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
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Schmidt Drotleff
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer



