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Gewinn- und Verlustrechnung Q1/2014 Q1/2013

ergebnis der wohnungsbewirtschaftung eur mio. 131,7 70,9

ergebnis aus Verkauf eur mio. 15,8 5,5

ergebnis aus pflege und betreutes wohnen eur mio. 4,2 3,1

Verwaltungskosten eur mio. – 22,8 – 11,8

ebitda eur mio. 124,5 65,7

ebt (bereinigt) eur mio. 73,1 34,3

ebt (wie berichtet) eur mio. 54,2 34,1

ergebnis nach steuern eur mio. 45,5 26,2

ergebnis nach steuern1) eur je aktie 0,16 0,17

ffo (ohne Verkauf) eur mio. 59,1 30,9

ffo (ohne Verkauf)1) eur je aktie 0,21 0,20

ffo (inkl. Verkauf) eur mio. 74,4 36,4

ffo (inkl. Verkauf)1) eur je aktie 0,26 0,23

Bilanz 31.03.2014 31.12.2013

als finanzinvestition gehaltene immobilien eur mio. 8.907,8 8.937,1

umlaufvermögen eur mio. 351,8 400,6

eigenkapital eur mio. 3.977,8 3.944,3

nettofinanzverbindlichkeiten eur mio. 5.108,4 5.208,4

loan to Value ratio (ltV) in % 56,5 57,3

bilanzsumme eur mio. 10.094,1 10.173,1

Aktie 31.03.2014 31.12.2013

aktienkurs (schlusskurs) eur je aktie 15,56 14,04

anzahl aktien mio. 286,22 286,22

marktkapitalisierung eur mrd. 4,5 4,0

Net Asset Value (NAV) 31.03.2014 31.12.2013

epra naV eur mio. 4.070,0 4.004,7

epra naV eur je aktie 14,222) 13,99 2)

Marktwerte 31.03.2014 31.12.2013

fair Value immobilien 3) eur mio. 8.823 8.881

fair Value je m² wohn- und nutzfläche 3) eur pro m2 947 944

1) auf basis von rund 286,22 mio. durchschnittlich ausgegebenen aktien in 2014 bzw. rund 158,10 mio. in 2013
2) auf basis von rund 286,22 mio. ausgegebenen aktien zum stichtag
3) berücksichtigt nur wohn- und geschäftsbauten

koNzerN-kennzahlen
der deutsche wohnen ag



die deutsche wohnen ag mit ihren tochtergesellschaften 
(nachfolgend als „deutsche wohnen“ oder „konzern“ 
bezeichnet) ist, gemessen an der marktkapitalisierung, 
gegenwärtig eine der größten börsennotierten immobi-
lienaktiengesellschaften in europa. unser immobilien-
bestand umfasst rund 150.900 wohn- und gewerbeein-
heiten sowie pflegeobjekte mit rund 2.200 pflegeplätzen 
mit einem fair Value von insgesamt rund eur 8,9 mrd. 
das unternehmen ist im mdaX der deutschen börse 

gelistet. im rahmen unserer geschäftsstrategie liegt der 
fokus auf wohn- und pflegeimmobilien in wachstums-
starken ballungszentren und metropolregionen deutsch-
lands. das fundamentale wirtschaftliche wachstum, die 
zuwanderungsströme und die demografische entwicklung 
in den deutschen metropolregionen bilden eine sehr gute 
basis, um starke und stabile cashflows aus der Vermie-
tung und Verpachtung zu erzielen und möglichkeiten zur 
wertschaffung zu nutzen.

portfolio

mit den in 2013 getätigten ankäufen hat sich unser 
bestand an wohnungen von 82.205 auf 148.797 erhöht. 
damit konnten die fokussierung des portfolios auf wachs-
tumsmärkte und die konzentration in diesen regionen 
weiter verbessert werden.

Wohnen

31.03.2014 31.03.2013

Wohn- 
einheiten Fläche

Anteil am 
 Gesamt- 
bestand

Wohn- 
einheiten Fläche

Anteil am 
 Gesamt- 
bestand

Anzahl Tm2 in % Anzahl Tm2 in %

Strategische kern- und 
Wachstumsregionen 145.979 8.860 98 76.708 4.680 93

Core+ 118.690 7.139 80 51.363 3.072 62

Core 27.289 1.721 18 25.345 1.608 31

Non-Core 2.818 180 2 5.497 351 7

Gesamt 148.797 9.040 100 82.205 5.031 100

Zwischenlagebericht
portfolio
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zwischenlagebericht



die deutsche wohnen ist heute eigentümer von insge-
samt knapp 148.800 wohneinheiten, wovon sich rund 80 % 
in core+-regionen und 18 % in core-regionen befinden. 
lediglich 2 % sind in streulagen oder schrumpfenden 
märkten gelegen. 

Wohnen

31.03.2014

Wohneinheiten
Anteil am 

 Gesamtbestand Vertragsmiete1) Leerstand

Anzahl in % in EUR/m2 in %

Strategische kern- und Wachstumsregionen 145.979 98 5,60 2,4

Core+ 118.690 80 5,68 2,2

Core 27.289 18 5,23 3,4

Non-Core 2.818 2 4,91 11,2

Gesamt 148.797 100 5,58 2,6

1) Vertraglich geschuldete miete der vermieteten wohnungen geteilt durch die vermietete fläche

die durchschnittliche Vertragsmiete im gesamtbestand 
ist gegenüber dem Vorjahresquartal von eur 5,52 pro m² 
auf eur 5,58 pro m² gestiegen. der durchschnittliche 
leerstand im gesamtportfolio ist gegenüber dem Vor-
jahresquartal um 0,2 prozentpunkte gesunken. für eine 
detaillierte analyse verweisen wir auf die like-for- like-
darstellung auf seite 9, die die entwicklung transaktions-
bereinigt darstellt. 

Zwischenlagebericht
portfolio

4 Deutsche Wohnen AG
Zwischenbericht zum 31. März 2014



im cluster core+ fassen wir die dynamischsten märkte 
mit starkem mietwachstum zusammen: 

Wohnen

31.03.2014

Wohneinheiten
Anteil am 

 Gesamtbestand Vertragsmiete1) Leerstand

Anzahl in % in EUR/m2 in %

Core+ 118.690 80 5,68 2,2

Vermietungsbestand 113.825 76 5,69 2,0

Einzelprivatisierung 4.865 3 5,53 5,1

Großraum Berlin 107.853 72 5,56 2,1

Vermietungsbestand 104.066 70 5,57 2,0

Einzelprivatisierung 3.787 3 5,25 3,9

rhein-Main 9.018 6 6,97 2,6

Vermietungsbestand 8.090 5 7,04 1,9

Einzelprivatisierung 928 1 6,35 8,4

rheinland 1.819 1 6,54 3,9

Vermietungsbestand 1.669 1 6,50 3,4

Einzelprivatisierung 150 0 6,84 7,1

1) Vertraglich geschuldete miete der vermieteten wohnungen geteilt durch die vermietete fläche

neben dem großraum berlin umfasst unser core+- 
cluster die metropolregionen rhein-main inklusive 
frankfurt am main sowie das rheinland mit schwer-
punkt düsseldorf.

Zwischenlagebericht
portfolio
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das cluster core umfasst märkte mit moderat anziehen-
den mieten und stabilen mietentwicklungsprognosen:

Wohnen

31.03.2014

Wohneinheiten
Anteil am 

 Gesamtbestand Vertragsmiete1) Leerstand

Anzahl in % in EUR/m2 in %

Core 27.289 18 5,23 3,4

Vermietungsbestand 25.187 17 5,21 3,1

Einzelprivatisierung 2.102 1 5,38 7,1

Hannover/Braunschweig/Magdeburg 11.039 7 5,25 4,1

Vermietungsbestand 10.210 7 5,20 3,9

Einzelprivatisierung 829 1 5,85 6,9

rheintal-Süd 4.853 3 5,56 1,8

Vermietungsbestand 4.650 3 5,56 1,4

Einzelprivatisierung 203 0 5,64 10,0

rheintal-Nord 2.949 2 5,20 1,7

Vermietungsbestand 2.845 2 5,19 1,4

Einzelprivatisierung 104 0 5,53 10,1

Mitteldeutschland 5.720 4 4,98 3,0

Vermietungsbestand 5.720 4 4,98 3,0

Einzelprivatisierung 0 0 0,00 0,0

Sonstige2) 2.728 2 5,03 6,2

Vermietungsbestand 1.762 1 5,08 6,2

Einzelprivatisierung 966 1 4,94 6,2

1) Vertraglich geschuldete miete der vermieteten wohnungen geteilt durch die vermietete fläche
2) i.w. kiel/lübeck

unter core-regionen fallen hannover/braunschweig/
magdeburg, rheintal-süd und -nord sowie mittel-
deutschland mit dresden (rund 2.100 wohneinheiten), 
leipzig (rund 800  wohneinheiten), halle (saale) und 
erfurt mit rund 700 bzw. 600 wohneinheiten.

Zwischenlagebericht
portfolio
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Von den wohnungsbeständen im cluster non-core wollen 
wir uns aus portfoliostrategischen Überlegungen auf 
mittlere sicht trennen. insbesondere die wohnungsbe-
stände „disposal“ sollen aufgrund struktureller risiken 
beschleunigt abverkauft werden.

Wohnen

31.03.2014

Wohneinheiten
Anteil am 

 Gesamtbestand Vertragsmiete1) Leerstand

Anzahl in % in EUR/m2 in %

Non-Core 2.818 2 4,91 11,2

Disposal 584 0 5,01 16,1

Sonstige 2.234 2 4,88 9,9
1) Vertraglich geschuldete miete der vermieteten wohnungen geteilt durch die vermietete fläche

Zwischenlagebericht
portfolio
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erläuterungen zur ertrags-, 
Vermögens- und finanzlage

ertragslage
 
die nachfolgende Übersicht zeigt die geschäftsentwick-
lung einzelner segmente sowie weitere posten der 
 konzern-gewinn- und Verlustrechnung für die ersten 
drei monate des geschäftsjahres 2014 im Vergleich zur 
Vorjahresperiode:

in EUR Mio. Q1/2014 Q1/2013

Ergebnis aus der  
Wohnungsbewirtschaftung 131,7 70,9

Ergebnis aus Verkauf 15,8 5,5

Ergebnis aus Pflege und  
Betreutes Wohnen 4,2 3,1

Verwaltungskosten – 22,8 – 11,8

Sonstige operative  
Aufwendungen/Erträge – 4,4 – 2,0

Betriebsergebnis (eBITDA) 124,5 65,7

Abschreibungen – 1,6 – 1,3

Finanzergebnis – 68,7 – 30,3

ergebnis vor Steuern 54,2 34,1

Laufende Steuern – 3,3 – 2,6

Latente Steuern – 5,4 – 5,3

Periodenergebnis 45,5 26,2

durch die Übernahme der gsw und die damit verbunde-
nen ergebnisbeiträge konnte das periodenergebnis gegen-
über dem Vorjahr um eur 19,3 mio. auf eur 45,5 mio. 
gesteigert werden. 

so ist das ergebnis vor steuern bereinigt um sonder- und 
bewertungseffekte ebenfalls deutlich gestiegen. 

in EUR Mio. Q1/2014 Q1/2013

ergebnis vor Steuern 54,2 34,1

Restrukturierungs- und 
Reorganisations aufwendungen 2,2 0,0

Ergebnis aus der Marktwert-
anpassung derivativer 
 Finanz instrumente und von 
Wandel schuldverschreibungen 16,7 0,2

Bereinigtes ergebnis vor Steuern 73,1 34,3

ergebnis aus der Wohnungsbewirtschaftung
der deckungsbeitrag aus dem segment wohnungsbe-
wirtschaftung erhöhte sich um eur 60,8 mio. oder um 
86 % gegenüber dem Vorjahresquartal:

in EUR Mio. Q1/2014 Q1/2013

Vertragsmieten 157,0 83,3

Nicht umlagefähige 
 Betriebskosten – 3,2 – 1,3

Inkasso – 2,5 – 1,1

Instandhaltung – 17,2 – 8,4

Sonstiges – 2,4 – 1,6

ergebnis aus der 
 Wohnungsbewirtschaftung 131,7 70,9

Personal- und Sachkosten – 10,6 – 6,8

operatives ergebnis (NoI) 121,1 64,1

NOI-Marge in % 77,1 77,0

NOI in EUR pro m² und Monat 1) 4,33 4,12

Veränderung in % 5,1  
1)  unter berücksichtigung der durchschnittlichen flächen auf Quartalsbasis in 

der jeweiligen periode; bei wesentlichen zugängen innerhalb eines Quartals 
wurde die durchschnittliche fläche angepasst.

Zwischenlagebericht
erläuterungen zur ertrags-, Vermögens- und finanzlage
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die noi-marge bleibt mit 77 % nahezu konstant zum Vor-
jahr, der deckungsbeitrag in eur pro m² erhöht sich um 
5,1 %, unter anderem auch aufgrund eines in der struktur 
veränderten portfolios durch die gsw-Übernahme. 

die nachfolgende Übersicht zeigt die entwicklung der 
Vertragsmieten sowie des leerstands im like-for-like-
Vergleich, das heißt nur für wohnbestände, die wir in den 
letzten zwölf monaten durchgehend bewirtschaftet haben:

Like-for-like

Wohn-
einheiten 

 
Anzahl

Vertragsmiete1) 

 

in EUR/m2

Ent wicklung 
 

in %

Leerstand 

 

in %

31.03.2014 31.03.2013 31.03.2014 31.03.2013

Strategische kern- und 
 Wachstumsregionen 
 (Vermietungsbestand) 71.355 5,76 5,57 3,3 2,1 2,1

Core+ 48.346 6,01 5,77 4,2 1,6 1,6

Großraum Berlin 38.806 5,78 5,52 4,6 1,4 1,3

Rhein-Main 8.090 7,04 6,87 2,5 1,9 2,5

Rheinland 1.450 6,54 6,26 4,4 3,4 3,2

Core 23.009 5,24 5,18 1,2 3,1 3,2

Hannover/Braunschweig/ 
Magdeburg 10.025 5,20 5,15 1,0 3,9 4,3

Rheintal-Süd 4.648 5,56 5,44 2,2 1,4 1,6

Rheintal-Nord 2.798 5,18 5,11 1,4 1,2 1,5

Mitteldeutschland 3.776 5,08 5,04 0,7 3,3 3,1

Sonstige 1.762 5,08 5,05 0,7 6,2 3,6

einzelprivatisierung 4.089 5,63 5,58 0,9 6,6 2,5

Non-Core 2.817 4,91 4,90 0,1 11,1 7,5

Gesamt 78.261 5,72 5,55 3,1 2,6 2,3

1) Vertraglich geschuldete miete der vermieteten wohnungen geteilt durch die vermietete fläche

das like-for-like-mietwachstum im gesamtbestand be-
trägt 3,1 %. der like-for-like-leerstand liegt mit 2,6 % 
auf einem niedrigen niveau. 

in den core+-regionen weisen wir auf like-for-like-basis 
ein mietwachstum von 4,2 % bei einem leerstand von 
1,6 % aus. die mietsteigerung in berlin – unserem größten 
einzelstandort – beläuft sich, auch aufgrund der umset-
zung des berliner mietspiegels in 2013, auf 4,6 %.

Zwischenlagebericht
erläuterungen zur ertrags-, Vermögens- und finanzlage
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berücksichtigt man die rund 56.650 wohneinheiten, die die 
gsw gruppe in den letzten zwölf monaten durchgehend 
mit einer like-for-like-mietsteigerung von 3,8 % im groß-
raum berlin bewirtschaftet hat, ergibt sich pro forma fol-
gende like-for-like-betrachtung des gesamtbestands – 
aufgeteilt nach regionen:

Like-for-like 
(pro forma; combined)

Wohn-
einheiten 

 
Anzahl

Vertragsmiete1) 

 

in EUR/m2

Ent wicklung 
 

in %

Leerstand 

 

in %

31.03.2014 31.03.2013 31.03.2014 31.03.2013

Strategische kern- und 
 Wachstumsregionen 
 (Vermietungsbestand) 126.541 5,63 5,44 3,5 2,2 2,3

Core+ 103.532 5,72 5,50 4,0 2,0 2,1

Großraum Berlin 93.992 5,60 5,38 4,2 2,0 2,0

Rhein-Main 8.090 7,04 6,87 2,5 1,9 2,5

Rheinland 1.450 6,54 6,26 4,4 3,4 3,2

Core 23.009 5,24 5,18 1,2 3,1 3,2

Hannover/Braunschweig/ 
Magdeburg 10.025 5,20 5,15 1,0 3,9 4,3

Rheintal-Süd 4.648 5,56 5,44 2,2 1,4 1,6

Rheintal-Nord 2.798 5,18 5,11 1,4 1,2 1,5

Mitteldeutschland 3.776 5,08 5,04 0,7 3,3 3,1

Sonstige 1.762 5,08 5,05 0,7 6,2 3,6

einzelprivatisierung 5.554 5,50 5,43 1,2 5,7 2,1

Non-Core 2.817 4,91 4,90 0,1 11,1 7,5

Gesamt 134.912 5,61 5,43 3,4 2,6 2,4

1) Vertraglich geschuldete miete der vermieteten wohnungen geteilt durch die vermietete fläche

für die knapp 135.000 wohneinheiten, die die deutsche 
wohnen und die gsw in den letzten zwölf monaten durch-
gängig bewirtschaftet haben, ergibt sich pro forma ein 
like-for-like-mietwachstum von 3,4 % bei einem niedri-
gen like-for-like-leerstand von 2,6 %.

Zwischenlagebericht
erläuterungen zur ertrags-, Vermögens- und finanzlage



die folgende tabelle zeigt die entwicklung der neuver-
tragsmieten – und damit des mietpotenzials – der preis-
freien core+-Vermietungsbestände in den ersten drei 
monaten des geschäftsjahres:

Wohnen

31.03.2014

Neuvermietungs- 
miete1) Vertragsmiete2) Mietpotenzial3)

Anzahl Verträge 
preisfrei

in EUR/m2 in EUR/m2 in %

Core+ (Vermietungsbestand) 7,09 5,69 24,6 2.340

Großraum Berlin 6,81 5,57 22,2 1.979

Rhein-Main 8,89 7,04 26,3 301

Rheinland 8,17 6,50 25,6 60

1) Vertraglich geschuldete miete aus neu abgeschlossenen mietverträgen im preisfreien bestand, die in 2014 wirksam wurden oder werden
2) Vertraglich geschuldete miete der vermieteten wohnungen geteilt durch die vermietete fläche
3) neuvermietungsmiete im Vergleich zur Vertragsmiete

insgesamt lagen die im ersten Quartal des geschäfts-
jahres abgeschlossenen neuvertragsmieten im gesamten 
preisfreien bestand in unseren core+-regionen knapp 
25 % über den bestandsmieten.
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ergebnis aus Verkauf
die nachfrage nach immobilien als anlageform für 
eigennutzer und kapitalanleger bleibt weiter auf hohem 
niveau. in den ersten drei monaten dieses Jahres wurden 
insgesamt 2.607  einheiten verkauft, davon wurden 
1.319 einheiten bereits im zurückliegenden geschäftsjahr 
notariell beurkundet.

Einheiten
Transaktions-

volumen Fair Value Bruttomarge

Anzahl in EUR Mio. in EUR Mio. in EUR Mio. in %

Wohnungsprivatisierung 1.082 92,7 62,4 30,3 49

Institutioneller Verkauf 1.525 59,0 51,9 7,1 14

 2.607 151,7 114,3 37,4 33

 
Von diesen 2.607 einheiten hatten 1.502 bereits nutzen- 
und lastenwechsel in den  ersten drei monaten des 
geschäftsjahres und sind somit in das Verkaufs ergebnis 
eingeflossen:

in EUR Mio. Q1/2014 Q1/2013

Erlöse aus Verkäufen 86,4 32,1

Verkaufskosten – 3,0 – 2,0

Nettoerlöse 83,4 30,1

Buchwertabgänge – 67,6 – 24,6

ergebnis aus Verkauf 15,8 5,5

12 Deutsche Wohnen AG
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ergebnis aus Pflege und Betreutes Wohnen
der geschäftsbereich pflege und betreutes wohnen wird 
über die katharinenhof® gruppe betrieben. das 
geschäftsmodell konzentriert sich vornehmlich auf den 
betrieb von wohn- und pflegeanlagen in den fünf bundes-
ländern berlin, brandenburg, sachsen, niedersachsen 
und rheinland-pfalz. zum 31. märz 2014 bewirtschaftete 
die katharinenhof® gruppe 21 einrichtungen, davon 
befinden sich 18 im eigentum der deutsche wohnen mit 
einem fair Value von eur 144,9 mio.

in EUR Mio. Q1/2014 Q1/2013

erlöse   

Pflege 13,7 11,8

Wohnen 1,5 0,5

Sonstige 1,6 1,0

 16,8 13,3

kosten   

Pflege- und Verwaltungskosten – 4,4 – 3,4

Personalkosten – 8,2 – 6,8

 – 12,6 – 10,2

Segmentergebnis 4,2 3,1

Zurechenbare laufende Zinsen – 1,1 – 0,8

Segmentergebnis nach zinsen 3,1 2,3

die Veränderungen der erlöse und kosten stehen auch 
im zusammenhang mit den in 2013 erworbenen fünf ein-
richtungen. Vier einrichtungen mit rund 425 plätzen wur-
den im ersten Quartal 2013 erworben; im vierten Quartal 
folgte eine weitere mit rund 250 plätzen. 

die einrichtungen waren im ersten Quartal 2014 durch-
schnittlich zu 96,0 % (Vorjahreszeitraum: 96,9 %) ausge-
lastet und bewegen sich somit unverändert auf einem 
hohen niveau. 

Verwaltungskosten
in den Verwaltungskosten sind personal- und sachkosten 
ohne das segment pflege und betreutes wohnen enthal-
ten. sie teilen sich in folgende bereiche auf:

in EUR Mio. Q1/2014 Q1/2013

Personalkosten   

Holdingfunktion – 5,9 – 2,3

Verkauf – 0,6 – 0,6

Property Management – 7,8 – 3,7

Summe Personalkosten – 14,3 – 6,6

Sachkosten – 8,5 – 3,4

Summe Sach- und Personalkosten – 22,8 – 10,0

Property Management durch Dritte 0,0 – 1,8

Summe Verwaltungskosten – 22,8 – 11,8

 
die absolute steigerung beruht im wesentlichen auf der 
Übernahme der gsw gruppe. relativ im Verhältnis zur 
Vertragsmiete beträgt die cost ratio 14,5 % gegenüber 
17,3 % bezogen auf die pro-forma-ergebniszahlen für 
das geschäftsjahr 2013.

Finanzergebnis
das finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

in EUR Mio. Q1/2014 Q1/2013

Laufende Zinsaufwendungen – 47,1 – 27,4

Aufzinsung von Verbindlichkeiten  
und Pensionen – 5,2 – 2,9

Marktwertanpassung der derivativen 
Finanzinstrumente und von 
 Wandelschuldverschreibungen – 16,7 – 0,2

 – 69,0 – 30,5

Zinserträge 0,3 0,2

Finanzergebnis – 68,7 – 30,3

 
Laufende Steuern
die laufenden steuern in höhe von eur 8,7 mio. beinhal-
ten eur 5,4 mio. latente steuern sowie laufende ertrag-
steuern in höhe von eur 3,3 mio.
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Vermögens- und Finanzlage

31.03.2014 31.12.2013

in EUR Mio. in % in EUR Mio. in %

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 8.907,8 88 8.937,1 88

Sonstige langfristige Vermögenswerte 834,5 8 835,4 8

Summe langfristige Vermögenswerte 9.742,3 96 9.772,5 96

Kurzfristiges Vermögen 171,7 2 204,2 2

Zahlungsmittel 180,1 2 196,4 2

Summe kurzfristige Vermögenswerte 351,8 4 400,6 4

Bilanzsumme 10.094,1 100 10.173,1 100

eigenkapital 3.977,8 39 3.944,3 39

Finanzverbindlichkeiten 5.032,1 50 5.154,6 51

Wandelschuldverschreibung 256,4 3 250,2 2

Steuerschulden 68,5 1 62,6 1

Verbindlichkeiten gegen Fonds-Kommanditisten 4,1 0 4,0 0

Pensionen 56,1 0 55,3 1

Sonstige Verbindlichkeiten 699,1 7 702,1 7

Summe Verbindlichkeiten 6.116,3 61 6.228,8 61

Bilanzsumme 10.094,1 100 10.173,1 100

die größte bilanzposition stellen die als finanzinvestition 
gehaltenen immobilien dar, die sich verkaufsbedingt 
reduziert haben. 

die sonstigen langfristigen Vermögenswerte enthalten 
mit eur 491,6 mio. insbesondere den goodwill aus der 
gsw-transaktion in 2013.

Von den zahlungsmitteln in höhe von eur 180,1 mio. 
stehen rund eur 16,5 mio. nicht zur freien Verfügung. 
Über die zahlungsmittel hinaus verfügt die deutsche 
wohnen über zusätzliche, kurzfristig abrufbare kredit-
linien in höhe von rund eur 190 mio., die zum abschluss-
stichtag nicht ausgenutzt waren. 
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die eigenkapitalquote des konzerns beträgt unverändert 
39 %. der epra naV hat sich wie folgt entwickelt:

in EUR Mio. 31.03.2014 31.12.2013

Eigenkapital 
(vor nicht  beherrschenden Anteilen) 3.810,1 3.777,8

Effekte aus der Ausübung von 
Optionen, Wandelanleihen und 
anderer Rechte am Eigenkapital 0,0 0,0

Verwässerter NAV 3.810,1 3.777,8

Marktwertanpassung der 
 Wandelschuldverschreibung 6,0 – 2,2

Marktwerte der derivativen 
 Finanzinstrumente 181,4 156,5

Latente Steuern (netto) 72,5 72,6

ePrA NAV (unverwässert) 4.070,0 4.004,7

Anzahl Aktien (in Mio.) 286,22 286,22

ePrA NAV (unverwässert) 
in eUr je Aktie 14,22 13,99

die effekte aus der ausübung der wandelschuldver-
schreibung bleiben entsprechend den epra best prac-
tice recommendations unberücksichtigt, da sie „aus 
dem geld“ ist. der um den aus der gsw-transaktion 
entstandenen goodwill reduzierte adjusted naV beträgt 
eur 3.578,4 mio. bzw. eur 12,50 pro aktie.

die finanzverbindlichkeiten haben sich im Vergleich zum 
Jahresende 2013 im wesentlichen durch laufende til-
gungen und sondertilgungen aufgrund von immobilien-
verkäufen verringert. 

der Verschuldungsgrad (ausgedrückt als loan to Value) 
hat sich gegenüber dem 31. dezember 2013 wie folgt 
entwickelt:

in EUR Mio. 31.03.2014 31.12.2013

Finanzverbindlichkeiten 5.032,1 5.154,6

Wandelschuldverschreibung 256,4 250,2

 5.288,5 5.404,8

Zahlungsmittel – 180,1 – 196,4

Nettofinanzverbindlichkeiten 5.108,4 5.208,4

Als Finanzinvestition 
gehaltene Immobilien 8.907,8 8.937,1

Zur Veräußerung gehaltene 
 langfristige Vermögenswerte 38,5 57,5

Zum Verkauf bestimmte 
 Grundstücke und Gebäude 91,6 97,1

 9.037,9 9.091,7

Loan to Value ratio in % 56,5 57,3

der loan to Value beträgt zum stichtag rund 56,5 %. der 
durchschnittliche zinssatz des kreditportfolios beläuft 
sich per 31. märz 2014 auf 3,4 % bei einer hedging-Quote 
von rund 91 %. insgesamt weist die deutsche wohnen 
eine stabile und robuste finanzierungsstruktur auf.

Von den steuerschulden entfallen eur 38,4 mio. auf den 
barwert aus Verpflichtungen aus der pauschalbesteue-
rung von ek-02-beständen, die bis 2017 mit gleichblei-
benden Jahresraten von eur 10,4 mio. jeweils im dritten 
Quartal fällig werden. 

die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten folgende 
 posten:

in EUR Mio. 31.03.2014 31.12.2013

Derivative Finanzinstrumente 181,6 159,3

Passive latente Steuern 355,4 353,1

Verbindlichkeiten aus  Lieferungen 
und Leistungen 101,0 120,6

Übrige 61,1 69,1

Gesamt 699,1 702,1

der cashflow des konzerns stellt sich wie folgt dar:

in EUR Mio. Q1/2014 Q1/2013

Cashflow aus betrieblicher 
Geschäftstätigkeit 44,6 29,3

Cashflow aus  
Investitionstätigkeit 74,3 – 220,8

Cashflow aus 
 Finanzierungstätigkeit – 135,3 300,9

Nettoveränderung  
der  zahlungsmittel – 16,4 109,4

Zahlungsmittel zu  
Beginn der Periode 196,4 90,6

zahlungsmittel am  
ende der Periode 180,1 200,0

der cashflow aus betrieblicher tätigkeit hat sich durch den 
im Vergleich zur Vorperiode größeren bewirtschaftungs-
bestand erhöht.

der cashflow aus investitionstätigkeit enthält im ersten 
Quartal  2014 neben einzahlungen aus Verkäufen von 
eur 83,5 mio. hauptsächlich auszahlungen für investi-
tionen in höhe von eur 9,2 mio. 

der cashflow aus finanzierungstätigkeit enthält im 
wesentlichen tilgungen von finanzverbindlichkeiten in 
höhe von eur 133,5 mio. 
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die für uns maßgebliche kennzahl funds from opera-
tions (ffo) ohne Verkauf ist im Vergleich zum Vorjahres-
zeitraum um ca. 91 % gestiegen:

in EUR Mio. Q1/2014 Q1/2013

Periodenergebnis 45,5 26,2

Ergebnis Verkauf – 15,8 – 5,5

Abschreibungen 1,6 1,3

Ergebnis aus der Marktwert-
anpassung derivativer Finanz-
instrumente und von 
 Wandelschuldverschreibungen 16,7 0,2

Nicht liquiditätswirksame 
 Finanzaufwendungen 5,2 2,9

Latente Steuern 5,4 5,3

Steuervorteil aus 
 Kapitalerhöhungskosten 0,0 0,5

Auf nicht beherrschende Anteile 
entfallender FFO (ohne Verkauf) – 1,7 0,0

Restrukturierungskosten 2,2 0,0

FFo (ohne Verkauf) 59,1 30,9

FFO (ohne Verkauf) 
je Aktie in EUR 0,21 0,20

durchschnittliche Anzahl der 
 ausgegebenen Aktien in Mio. 286,2 158,1

FFo (inklusive Verkauf) 74,4 36,4

FFO (inklusive Verkauf) 
je Aktie in EUR 0,26 0,23

durchschnittliche Anzahl der 
 ausgegebenen Aktien in Mio. 286,2 158,1

börse und deutsche wohnen aktie

konjunktur 

das deutsche institut für wirtschaftsforschung (diw) 
prognostiziert in seinen diesjährigen frühjahrsgrundlinien 
für deutschland, nach einem deutlichen wachstums-
schub zu Jahresbeginn, ein durchschnittliches wachstum 
von 1,8 % in 2014. für 2015 wird mit 2,1 % sogar noch  
ein etwas stärkerer anstieg des bruttoinlandsprodukts 
erwartet. das wachstum der weltwirtschaft dürfte sich 
nach einem schwächeren winterhalbjahr laut diw wie-
der beschleunigen.

aufgrund der weiterhin niedrigen teuerungsrate in 
deutschland – die prognostizierte inflationsrate liegt bei 
1,4 % in 2014 und 1,6 % in 2015 – wird mit einer belebung 
der deutschen binnenwirtschaft durch den konsum der 
privathaushalte gerechnet. die gute lage auf dem deut-
schen arbeitsmarkt mit einer weiterhin anhaltenden 
positiven lohnentwicklung könnte hier ebenfalls unter-
stützend wirken. im zuge der weltweit leicht anziehenden 
konjunktur dürften auch die exporte zunehmen, wobei 
aufgrund der ansteigenden binnennachfrage die importe 
etwas stärker zulegen sollten. entsprechend der prog-
nose trägt der außenhandel im saldo nicht zum wachs-
tum bei.

Finanzmärkte 

die finanzmärkte waren im ersten Quartal 2014 von vola-
tilen seitwärtsbewegungen geprägt. so schloss der daX 
mit rund 9.556 punkten nahezu unverändert auf dem 
stand zum Jahresende 2013. der mdaX verlor rund 0,7 % 
und kam auf 16.462 punkte. 

hauptgründe für die unsicherheiten waren neben der 
krise in der ukraine die währungsschwächen in einigen 
schwellenländern sowie zunehmende sorgen über 
chinas wirtschaftswachstum. für weitere Verunsicherung 
sorgten die entscheidungen der us-notenbank (fed), 
das anleihekaufprogramm zu reduzieren.

positive signale für die kapitalmärkte resultierten aus 
der spekulation über die anhaltend stimulierende geld-
politik der europäischen zentralbank (ezb), der soliden 
entwicklung der us-wirtschaft sowie verbesserten indi-
katoren für die konjunkturelle erholung in der euro-zone.
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Aktie der Deutsche Wohnen AG 

die aktie 1) der deutsche wohnen beendete das erste 
Quartal 2014 mit einem schlusskurs von eur 15,56 und 
realisierte somit einen kursgewinn von ca. 11 % im Ver-
gleich zum Jahresanfang. damit entwickelte sich die aktie 
deutlich besser als der mdaX, der ein leichtes minus am 
ende des ersten Quartals auswies. insgesamt verbes-
serte die deutsche wohnen aktie ihre position innerhalb 
des indizes aufgrund der gestiegenen freefloat- markt-
kapitalisierung und des erhöhten handelsvolumens. 

die immobilien-indizes epra europe und epra germany 
entwickelten sich in den ersten drei monaten des Jahres 
positiv. der epra europe schloss das erste Quartal 2014 
mit rund 1.679 punkten, was einen anstieg von rund 6 % 
bedeutet. der epra germany beendete die ersten drei 
monate bei 581 punkten und einem gewinn von rund 8 %. 

die marktkapitalisierung der deutsche wohnen stieg im 
ersten Quartal auf rund eur 4,4 mrd. weiter an. auch 
beim handelsvolumen sowohl im Xetra-handel als auch 
beim handel an den alternativen börsenplattformen ist 
eine weitere steigerung erkennbar, das heißt die liquidi-
tät der aktie nimmt weiter zu. 

1)  bestehende deutsche wohnen inhaberaktie mit gewinnberechtigung  
für das geschäftsjahr 2013

Kursentwicklung der Aktie Q1/2014 (indexiert)

120

110

100

90

in %

■ deutsche wohnen1) ■ mdaX
■ epra europe ■ epra germany

1) kursverlauf der inhaberaktie de000a0hn5c6

 | Jan.  | febr.  | märz

Q1/2014 Q1/2013

Kennzahlen Inhaberaktien ISIN DE000A1X3R561) ISIN DE000A0HN5C6 ISIN DE000A0HN5C6

Anzahl der Aktien in Mio. rd. 117,31 rd. 168,82 rd. 160,8

Kurs am Ende von Q12) in EUR 15,16 15,56 14,18 (13,98) 5)

Marktkapitalisierung in EUR Mrd. rd. 4,4 rd. 2,3

3-Monatshöchstkurs2) in EUR 15,49 15,80 15,00 (14,79) 5)

3-Monatstiefstkurs2) in EUR 13,17 13,87 13,60 (13,41) 5)

Durchschnittliches Xetra-Tagesvolumen3) 275.431 585.908 346.741

Durchschnittliches Tagesvolumen   
alternativer Börsenplattformen4) – 479.421 243.550

1) „neue“ deutsche wohnen aktien mit gewinnberechtigung ab 01.01.2014
2) schlusskurs Xetra-handel
3) gehandelte stücke
4) multilateral trading facility - mtf
5) kurse in klammern angepasst um dividendenzahlung in 2013

Zwischenlagebericht
börse und deutsche wohnen aktie
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Analysten Coverage 

insgesamt beobachten aktuell 23 analysten die entwick-
lung der deutsche wohnen ag. die derzeitigen 2) kursziele 
reichen von eur 12,70 bis zu eur 18,00 pro aktie. dabei 
bewerten 21 analysten die aktie mit einem kursziel von 
eur  14,00 und mehr, wovon 18  analysten von einem 
kursziel größer/gleich eur 15,00 pro aktie ausgehen. 

der weit überwiegende anteil der analysten bewertet die 
aktie der deutsche wohnen positiv. die nachfolgende 
tabelle fasst die aktuellen2) ratingeinschätzungen 
zusammen:

Rating Anzahl

Buy/Kaufen/Outperform/Overweight 8

Equal-weight/Halten/Hold/Neutral 12

Sell/Underweight 3

Aktivitäten Investor relations 

die deutsche wohnen führt mit ihren aktionären und 
investoren einen regen dialog. wir nutzen dafür unter 
anderem konferenzen und roadshows im nationalen und 
internationalen umfeld. nach der Veröffentlichung der 
geschäftszahlen 2013 war die deutsche wohnen auf dem 
german residential property event von der commerzbank 
ag in london vertreten. zudem präsentierte die deutsche 
wohnen ihr attraktives geschäftsmodell im rahmen von 
roadshows in london, paris und brüssel. 

für den Jahresverlauf 2014 ist die teilnahme an weiteren 
bankenkonferenzen und roadshows geplant.

nähere details sind dem finanzkalender auf seite 33 zu 
entnehmen. dieser wird auch regelmäßig auf unserer 
investor-relations-homepage aktualisiert. 

wir werden auch zukünftig unsere nationalen und inter-
nationalen kontakte sowie den stetigen dialog mit unseren 
investoren und analysten ausbauen.

2)  stand: 05.05.2014

Zwischenlagebericht
börse und deutsche wohnen aktie
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nachtragsbericht

die deutsche wohnen ag und die gsw immobilien ag 
haben am 30. april 2014 einen beherrschungsvertrag mit 
der deutsche wohnen ag als herrschendem unternehmen 
und der gsw immobilien ag als beherrschtem unterneh-
men abgeschlossen. der beherrschungsvertrag bedarf 
zu seiner wirksamkeit der zustimmung der hauptver-
sammlungen der deutsche wohnen ag und der gsw 
immobilien ag, die am 11. Juni 2014 bzw. 18. Juni 2014 
stattfinden, sowie der eintragung in das handelsregister 
der gsw immobilien ag.

den außenstehenden aktionären soll eine abfindung in 
höhe von sieben aktien der deutsche wohnen ag für je 
drei aktien der gsw immobilien ag angeboten werden. 
des weiteren haben sich die deutsche wohnen ag und 
die gsw immobilien ag unter den vorgenannten Vorbe-
halten geeinigt, dass in dem beherrschungsvertrag für 
die außenstehenden aktionäre der gsw immobilien ag 
eine jährliche feste ausgleichszahlung in form einer 
garantiedividende in höhe von eur 1,40 (nach abzug 
aktueller körperschaftsteuer und solidaritätszuschlag) 
je aktie der gsw immobilien ag für jedes volle geschäfts-
jahr vereinbart werden soll. 

weitere wesentliche ereignisse nach dem stichtag sind 
uns nicht bekannt.

risikobericht

hinsichtlich der risiken der künftigen geschäftsentwick-
lung verweisen wir auf die im risikobericht des konzern-
abschlusses zum 31. dezember 2013 gemachten angaben.

prognosebericht

die deutsche wohnen ist erfolgreich in das geschäfts-
jahr 2014 gestartet. 

die integration der gsw gruppe verläuft nach plan. Vor 
diesem hintergrund bestätigen wir unsere prognose – 
ohne weitere zukäufe – für den ffo (ohne Verkauf) für das 
geschäftsjahr 2014 in höhe von mindestens eur 210 mio. 
unter berücksichtigung eines 8 %igen minderheitsanteils 
an der gsw soll der ffo (ohne Verkauf) rund eur 203 mio. 
betragen.
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konzernbilanz
zum 31. märz 2014

in TeUr 31.03.2014 31.12.2013

AkTIVA  

als finanzinvestition gehaltene immobilien 8.907.753 8.937.118

sachanlagen 26.276 26.818

immaterielle Vermögenswerte 502.908 503.674

derivative finanzinstrumente 171 2.656

sonstige langfristige Vermögenswerte 22.229 21.749

aktive latente steuern 282.913 280.509

Langfristige Vermögenswerte 9.742.250 9.772.524

zum Verkauf bestimmte grundstücke und gebäude 91.602 97.124

andere Vorräte 3.254 3.294

forderungen aus lieferungen und leistungen 22.335 29.784

forderungen aus ertragsteuern 2.848 2.624

derivative finanzinstrumente 43 77

sonstige Vermögenswerte 13.164 13.706

zahlungsmittel 180.089 196.423

zwischensumme kurzfristige Vermögenswerte 313.335 343.032

zur Veräußerung gehaltene langfristige Vermögenswerte 38.479 57.544

kurzfristige Vermögenswerte 351.814 400.576

 Summe Aktiva 10.094.064 10.173.100

Zwischenabschluss
konzernbilanz
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in TeUr 31.03.2014 31.12.2013

PASSIVA  

auf die anteilseigner des mutterunternehmens entfallendes eigenkapital   

gezeichnetes kapital 286.217 286.217

kapitalrücklage 2.601.804 2.601.804

kumuliertes konzernergebnis 922.107 889.762

  3.810.128 3.777.783

nicht beherrschende anteile 167.657 166.492

Summe eigenkapital 3.977.785 3.944.275

langfristige finanzverbindlichkeiten 4.818.397 4.903.262

wandelschuldverschreibung 255.975 247.937

pensionsverpflichtungen 56.120 55.300

steuerschulden 28.226 27.937

derivative finanzinstrumente 147.813 124.795

sonstige rückstellungen 6.585 6.458

passive latente steuern 355.382 353.061

Summe langfristige Verbindlichkeiten 5.668.498 5.718.750

kurzfristige finanzverbindlichkeiten 213.732 251.322

wandelschuldverschreibung 445 2.244

Verbindlichkeiten aus lieferungen und leistungen 100.982 120.641

Verbindlichkeiten gegenüber fonds-kommanditisten 4.054 4.004

sonstige rückstellungen 8.885 9.752

derivative finanzinstrumente 33.789 34.458

steuerschulden 40.296 34.653

sonstige Verbindlichkeiten 45.598 53.001

Summe kurzfristige Verbindlichkeiten 447.781 510.075

Summe Passiva 10.094.064 10.173.100
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Zwischenabschluss
konzern-gewinn- und Verlustrechnung

konzern-gewinn- und Verlustrechnung
für den zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. märz 2014

in TeUr  Q1/2014 Q1/2013

einnahmen aus der wohnungsbewirtschaftung  157.040 83.300

aufwendungen aus der wohnungsbewirtschaftung  – 25.342 – 12.363

ergebnis aus der Wohnungsbewirtschaftung 131.698 70.937

Verkaufserlöse  86.361 32.125

Verkaufskosten  – 2.998 – 2.009

buchwertabgang  – 67.602 – 24.612

ergebnis aus Verkauf  15.761 5.504

erlöse aus pflege und betreutes wohnen  16.743 13.313

aufwendungen für pflege und betreutes wohnen  – 12.591 – 10.168

ergebnis aus Pflege und Betreutes Wohnen  4.152 3.145

Verwaltungskosten  – 22.834 – 11.759

sonstige aufwendungen/erträge  – 4.293 – 2.115

zwischenergebnis  124.484 65.712

abschreibungen  – 1.563 – 1.316

ergebnis vor Steuern und zinsen (eBIT) 122.921 64.396

finanzerträge  324 242

ergebnis aus der marktwertanpassung derivativer finanzinstrumente  
und von wandelschuldverschreibungen   – 16.655  – 196

finanzaufwendungen  – 52.407 – 30.307

ergebnis vor Steuern 54.183 34.135

ertragsteuern  – 8.634 – 7.924

Periodenergebnis  45.549 26.211

davon entfallen auf:    

anteilseigner des mutterunternehmens  44.292 26.211

nicht beherrschende anteile  1.257 0

45.549 26.211

ergebnis je Aktie    

unverwässert in eur  0,16 0,17

Verwässert in eur  0,15 0,17
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konzern-gesamtergebnisrechnung
für den zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. märz 2014

in TeUr Q1/2014 Q1/2013

Periodenergebnis 45.549 26.211

Sonstiges ergebnis   

Posten, die später aufwandswirksam umgegliedert werden   

nettogewinn/nettoverlust aus derivativen  finanzinstrumenten – 16.102 13.967

ertragsteuereffekte 4.817 – 4.346

– 11.285 9.621

Posten, die später nicht aufwandswirksam umgegliedert werden   

Versicherungsmathematische gewinne/Verluste bei pensionen 
und auswirkungen von obergrenzen für Vermögenswerte – 1.094 – 1.226

ertragsteuereffekte 340 381

 – 754 – 845

Sonstiges ergebnis nach Steuern – 12.039 8.776

Gesamtergebnis nach Steuern 33.510 34.987

davon entfallen auf:   

anteilseigner des mutterunternehmens 32.345 34.987

nicht beherrschende anteile 1.165 0

Zwischenabschluss
konzern-gesamtergebnisrechnung
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konzern-kapitalflussrechnung
für den zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. märz 2014

in TeUr  Q1/2014 Q1/2013

Betriebliche Tätigkeit    

periodenergebnis  45.549 26.211

finanzerträge  – 324 – 242

finanzaufwendungen  52.407 30.307

ertragsteuern  8.634 7.924

Periodenergebnis vor Steuern und zinsen  106.266 64.200

zahlungsunwirksame aufwendungen/erträge    

abschreibungen  1.563 1.316

anpassung der zinsswaps  16.655 196

sonstige zahlungsunwirksame aufwendungen/erträge  – 20.363 – 8.106

Veränderung des nettoumlaufvermögens    

änderung der forderungen, Vorräte und sonstigen 
kurzfristigen Vermögenswerte  4.248 4.015

änderung der operativen Verbindlichkeiten  – 16.194 – 3.154

operativer Cashflow  92.175 58.467

gezahlte zinsen  – 47.235 – 28.650

erhaltene zinsen  324 242

gezahlte/erhaltene steuern  – 641 – 799

Cashflow aus betrieblicher Geschäftstätigkeit  44.623 29.260

Investitionstätigkeit    

einzahlungen aus Verkäufen  83.500 38.012

auszahlungen für investitionen  – 9.173 – 258.782

Cashflow aus Investitionstätigkeit  74.327 – 220.770

Finanzierungstätigkeit    

einzahlungen aus der aufnahme von darlehen  77 157.153

auszahlungen aus der tilgung von wandelschuldverschreibungen  – 1.911 0

tilgung von darlehen  – 133.450 – 49.790

einzahlungen aus der kapitalerhöhung  0 195.100

kosten der kapitalerhöhung  0 – 1.551

Cashflow aus Finanzierungstätigkeit  – 135.284 300.912

Nettoveränderung der zahlungsmittel  – 16.334 109.402

zahlungsmittel zu Beginn der Periode  196.423 90.571

zahlungsmittel am ende der Periode  180.089 199.973
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konzern-eigenkapitalveränderungsrechnung
zum 31. märz 2014

kumuliertes konzernergebnis

in TeUr
Grund-  
kapital

kapital-  
rücklage Pensionen

Cashflow- 
Hedge- 

rücklage
Übrige 

rücklagen
zwischen-  

summe

Nicht be-  
herrschende 

Anteile
eigen-  
kapital

eigenkapital zum 
1. Januar 2013 146.143 859.251 – 6.724 – 101.213 711.868 1.609.324 346 1.609.670

periodenergebnis     26.211 26.211  26.211

sonstiges ergebnis   – 845 9.621  8.776  8.776

Gesamtergebnis   – 845 9.621 26.211 34.987 0 34.987

kapitalerhöhung 14.614 180.486    195.100  195.100

kapitalerhöhungs-
kosten abzüglich 
steuereffekt  – 1.055    – 1.055  – 1.055

Veränderung nicht 
beherrschende 
anteile      0 3 3

eigenkapital zum 
31. März 2013 160.757 1.038.682 – 7.569 – 91.592 738.079 1.838.356 349 1.838.705

eigenkapital zum 
1. Januar 2014 286.217 2.601.804 – 6.177 – 64.436 960.375 3.777.782 166.492 3.944.274

periodenergebnis     45.549 45.549  45.549

davon nicht 
 beherrschende 
anteile     – 1.257 – 1.257 1.257 0

sonstiges ergebnis   – 754 – 11.285  – 12.039  – 12.039

davon nicht 
 beherrschende 
anteile   – 4 96  92 – 92 0

Gesamtergebnis   – 758 – 11.189 44.292 32.345 1.165 33.510

eigenkapital zum 
31. März 2014 286.217 2.601.804 – 6.935 – 75.625 1.004.667 3.810.127 167.657 3.977.784



allgemeine informationen

die geschäftstätigkeit der deutsche wohnen ag beschränkt 
sich auf ihre holdingtätigkeit für die im konzern zusammenge-
fassten unternehmen. dazu gehören insbesondere corporate 
development, corporate finance, finance, human resources, 
investor relations sowie corporate communication. im rah-
men der geschäftsstrategie liegt der fokus auf wohn- und 
pflegeimmobilien in wachstumsstarken ballungszentren und 
metropolregionen deutschlands wie im großraum berlin,  
in der rhein-main-region mit frankfurt am main und im 
rhein land mit dem schwerpunkt düsseldorf sowie in stabilen 
 ballungszentren und metropolregionen wie hannover/braun-
schweig/magdeburg.

der konzernabschluss wird in euro (eur) aufgestellt. sofern 
nichts anderes angegeben ist, werden sämtliche werte auf 
 tausend euro (teur) bzw. millionen euro (eur mio.) gerundet. 
aus rechentechnischen gründen können bei tabellen und Ver-
weisen rundungsdifferenzen zu den sich mathematisch exakt 
ergebenden werten auftreten.

grundlagen und methoden 
des konzernabschlusses

der verkürzte konzern-zwischenabschluss für den zeitraum 
vom 1. Januar bis zum 31. märz 2014 wurde gemäß ias 34 
 zwischenberichterstattung, wie er in der eu  anzuwenden ist, 
aufgestellt. der verkürzte konzern- zwischenabschluss ist nicht 
geprüft oder einer prüferischen durchsicht unterzogen worden. 

dieser zwischenabschluss enthält nicht alle für einen konzern-
abschluss erforderlichen informationen und angaben und  
ist daher in Verbindung mit dem konzernabschluss zum 
31. dezember 2013 zu lesen. 

die erstellung des konzernabschlusses erfolgt grundsätzlich 
unter anwendung des anschaffungskostenprinzips. hiervon 
ausgenommen sind insbesondere die als finanzinvestition 
gehaltenen immobilien, die wandelschuldverschreibung und 
derivative finanzinstrumente, welche zum beizulegenden zeit-
wert bewertet werden.

der konzernabschluss umfasst den abschluss der deutsche 
wohnen und ihrer tochterunternehmen zum 31. märz 2014. die 
abschlüsse der tochterunternehmen werden unter anwendung 
einheitlicher bilanzierungs- und bewertungsmethoden zum 
gleichen bilanzstichtag aufgestellt wie der abschluss des 
 mutterunternehmens.

bei der erstellung des konzernabschlusses werden ermessens-
entscheidungen, schätzungen und annahmen vom manage-
ment gemacht, die sich auf die höhe der zum stichtag aus-
gewiesenen erträge, aufwendungen, Vermögenswerte und 
schulden sowie den ausweis von eventualschulden auswirken. 
durch die mit diesen annahmen und schätzungen verbundene 
unsicherheit könnten jedoch ergebnisse entstehen, die in der 
zukunft zu erheblichen anpassungen des buchwerts der 
betroffenen Vermögenswerte oder schulden führen.

die geschäftstätigkeit der deutsche wohnen ist im wesent-
lichen frei von saison- oder konjunktureinflüssen. 
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änderung von bilanzierungs- und
 bewertungsmethoden

die deutsche wohnen wendet im Vergleich zum Vorjahreszeit-
raum grundsätzlich die gleichen bilanzierungs- und bewer-
tungsmethoden an.

in den ersten drei monaten des geschäftsjahres 2014 wurden 
die neu anzuwendenden standards und interpretationen, die 
verpflichtend für geschäftsjahre anzuwenden sind, die nach 
dem 1. Januar 2014 begonnen haben, vollständig angewandt. 
es ergaben sich keine änderungen gegenüber dem 31. dezem-
ber 2013. 

ausgewählte erläuterungen 
zur konzernbilanz 

das Vermögen des deutsche wohnen konzerns besteht zu 88 % 
aus als finanzinvestition gehaltenen immobilien. zum 31. dezem-
ber 2013 wurden die als finanzinvestition gehaltenen immobilien 
einer detaillierten bewertung unterzogen und mit dem beizu-
legenden zeitwert bilanziert. für zwecke der unterjährigen 
berichterstattung wird die angemessenheit der bewertungen 
laufend überprüft. zum 31.  dezember  2014 werden die als 
finanz investition gehaltenen immobilien erneut einer detail-
lierten bewertung unterzogen. hinsichtlich der bewertungs-
methodik und -parameter verweisen wir auf den konzern-
abschluss zum 31. dezember 2013.

das sachanlagevermögen setzt sich im wesentlichen aus 
selbstgenutzten immobilien (ias  16), technischen anlagen 
sowie betriebs- und geschäftsausstattung zusammen.

die immateriellen Vermögensgegenstände enthalten neben 
software und lizenzen insbesondere den firmenwert aus der 
gsw-transaktion in höhe von eur 491,6 mio. 

die derivativen finanzinstrumente sind zum zeitwert bilanzierte 
zinssicherungsgeschäfte, die nicht zu spekulationszwecken, 
sondern ausschließlich dazu abgeschlossen wurden, die zins-
änderungsrisiken und damit cashflowrisiken variabel verzins-
licher darlehen zu minimieren. der negative marktwert (netto), 
der auf basis der mark-to-market-methode ermittelt wurde, 
hat sich hauptsächlich durch das leicht gesunkene zinsniveau 
im Vergleich zum 31. dezember 2013 von eur 156,5 mio. auf 
eur 181,4 mio. netto erhöht.

alle sonstigen finanziellen Vermögenswerte (forderungen aus 
lieferungen und leistungen, sonstige Vermögensgegenstände 
und zahlungsmittel) sowie die sonstigen finanziellen Verbind-
lichkeiten (lang- und kurzfristige finanzverbindlichkeiten, Ver-
bindlichkeiten aus lieferungen und leistungen sowie sonstige 
Verbindlichkeiten) sind zu fortgeführten anschaffungskosten 
bewertet. die fortgeführten anschaffungskosten dieser Vermö-
genswerte und schulden entsprechen näherungsweise auch 
dem zeitwert dieser Vermögenswerte und schulden.

die entwicklung des eigenkapitals ist der konzern-eigenkapital-
veränderungsrechnung auf der seite 26 zu entnehmen.

die finanzverbindlichkeiten haben sich im Vergleich zum 
31. dezember 2013 insbesondere durch tilgung reduziert. 

die Verbindlichkeiten aus der wandelschuldverschreibung 
haben sich im Vergleich zum 31. dezember 2013 hauptsächlich 
durch die bewertung auf der grundlage des börsenkurses zum 
abschlussstichtag erhöht. 

die pensionsverpflichtungen wurden zum stichtag mit einem 
abzinsungsfaktor von 3,35 % p. a. (stichtag 31. dezem ber 2013: 
3,5 % p. a.) bewertet. dieser leitet sich aus einer rendite fest-
verzinslicher industrieanleihen ab.

die steuerschulden berücksichtigen im wesentlichen die 
 zahlungsverpflichtung für die pauschalbesteuerung der 
ek-02-bestände.

Zwischenabschluss
anhangangaben
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ausgewählte erläuterungen zur 
konzern-gewinn- und Verlustrechnung

die einnahmen aus der wohnungsbewirtschaftung setzen sich 
wie folgt zusammen:

in eUr Mio. Q1/2014 Q1/2013

sollmieten 160,7 85,6

zuschüsse 1,7 0,6

 162,4 86,2

erlösschmälerungen – 5,4 – 2,9

 157,0 83,3

die aufwendungen aus der wohnungsbewirtschaftung setzen 
sich wie folgt zusammen:

in eUr Mio. Q1/2014 Q1/2013

instandhaltungskosten – 17,2 – 8,4

nicht umlagefähige betriebskosten – 3,2 – 1,3

inkasso – 2,5 – 1,1

sonstige erträge/kosten – 2,4 – 1,6

 – 25,3 – 12,4

das ergebnis aus Verkauf berücksichtigt die Verkaufserlöse, 
Verkaufskosten und buchwertabgänge der als finanzinvestition 
gehaltenen immobilien und der zum Verkauf bestimmten 
grundstücke und gebäude.

das ergebnis aus pflege und betreutes wohnen setzt sich wie 
folgt zusammen:

in eUr Mio. Q1/2014 Q1/2013

einnahmen für pflege  
und betreutes wohnen 16,7 13,3

pflege- und Verwaltungskosten – 4,3 – 3,4

personalaufwendungen – 8,2 – 6,8

 4,2 3,1

die finanzaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

in eUr Mio. Q1/2014 Q1/2013

laufende zinsaufwendungen – 47,1 – 27,4

aufzinsung von Verbindlichkeiten 
und pensionen – 5,2 – 2,9

 – 52,3 – 30,3
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angaben zur kapitalflussrechnung

der finanzmittelfonds besteht aus kassen- und bankguthaben. 
daneben haben wir frei verfügbare linien bei banken in höhe 
von rund eur 190 mio.

angaben zur segmentberichterstattung

die folgende tabelle zeigt die segmenterlöse und das segment-
ergebnis für den deutsche wohnen konzern:

in eUr Mio.

Außenumsatz Interner Umsatz Gesamter Umsatz

Q1/2014 Q1/2013 Q1/2014 Q1/2013 Q1/2014 Q1/2013

Segmente       

wohnungsbewirtschaftung 157,0 83,3 1,4 1,2 158,4 84,5

Verkauf 86,4 32,1 1,6 0,7 88,0 32,8

pflege und betreutes wohnen 16,7 13,3 0,0 0,0 16,7 13,3

Überleitung konzernabschluss       

zentralfunktion und sonstige operative aktivitäten 2,2 0,1 11,9 13,0 14,1 13,1

konsolidierungen und sonstige Überleitung – 2,2 – 0,1 – 14,9 – 14,9 – 17,1 – 15,0

 260,1 128,7 0,0 0,0 260,1 128,7

in eUr Mio.

Segmentergebnis Vermögen

Q1/2014 Q1/2013 31.03.2014 31.12.2013

Segmente     

wohnungsbewirtschaftung 131,7 70,9 9.426,0 8.967,3

Verkauf 15,8 5,5 135,0 162,9

pflege und betreutes wohnen 4,2 3,1 15,0 15,5

Überleitung konzernabschluss     

zentralfunktion und sonstige operative aktivitäten – 27,2 – 13,8 232,3 744,3

konsolidierungen und sonstige Überleitung 0,0 0,0 0,0 0,0

 124,5 65,7 9.808,3 9.890,0
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sonstige angaben

Nahestehende Unternehmen und  
nahestehende Personen
bei den nahestehenden unternehmen bzw. personen haben sich 
im Vergleich zu den zum 31. dezember 2013 gemachten angaben 
keine wesentlichen änderungen ergeben. 

risikobericht

hinsichtlich der risiken der künftigen geschäftsentwicklung 
verweisen wir auf die im risikobericht des konzernabschlusses 
zum 31. dezember 2013 gemachten angaben. 

frankfurt am main, mai 2014

deutsche wohnen ag
der Vorstand

michael zahn andreas segal lars wittan
Vorstandsvorsitzender Vorstand (cfo) Vorstand (cio)



„wir versichern nach bestem wissen, dass gemäß den anzuwen-
denden rechnungslegungsgrundsätzen der konzern-zwischen-
abschluss zum 31. märz 2014 ein den tatsächlichen Verhältnis-
sen entsprechendes bild der Vermögens-, finanz- und ertrags-
lage des konzerns vermittelt und im zwischenbericht der 
geschäftsverlauf einschließlich des geschäftsergebnisses und 
die lage des konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsäch-
lichen Verhältnissen entsprechendes bild vermittelt wird, sowie 
die wesentlichen chancen und risiken der voraussichtlichen 
entwicklung des konzerns beschrieben sind.“

frankfurt am main, mai 2014

deutsche wohnen ag
der Vorstand

michael zahn andreas segal lars wittan
Vorstandsvorsitzender Vorstand (cfo) Vorstand (cio)

Disclaimer
dieser zwischenbericht enthält zukunftsgerichtete aussagen 
mit damit verbundenen risiken und unwägbarkeiten. die 
 tatsächliche geschäftsentwicklung und die ergebnisse der 
 deutsche wohnen ag sowie des konzerns können in der 
zukunft unter umständen wesentlich von den diesem zwi-
schenbericht zugrunde gelegten annahmen abweichen. dieser 
 zwischenbericht stellt kein angebot zum Verkauf und keine 
aufforderung zur abgabe eines angebots zum kauf von wert-
papieren der deutsche wohnen ag dar. dieser zwischen bericht 
verpflichtet nicht zu einer aktualisierung der darin enthaltenen 
aussagen. aufgrund von rundungen addieren sich die in tabel-
len dieses zwischenberichts aufgeführten zahlen teilweise 
nicht exakt zur jeweils angegebenen gesamtsumme und die 
prozentzahlen teilweise nicht exakt zu 100 % bzw. zwischen-
summen auf.

Versicherung der gesetzlichen Vertreter
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Finanzkalender 2014 

finanzkalender 2014

 14.05.2014 Veröffentlichung zwischenbericht zum 31.03.2014/1. Quartal

 20.05.2014 roadshow, new York

 21.05.2014 roadshow, boston

 22.05.2014 roadshow, chicago

 04.06.2014 kempen & co. european property seminar, amsterdam

 11.06.2014 ordentliche hauptversammlung 2014, berlin

 12.06.2014 deutsche bank dbaccess german, swiss & austrian conference, berlin

 14.08.2014 Veröffentlichung zwischenbericht zum 30.06.2014/halbjahresergebnisse

 10. – 11.09.2014 bank of america merrill lynch conference, new York

 24.09.2014 epra annual conference, london

 06. – 08.10.2014 expo real, münchen

 12.11.2014 Veröffentlichung zwischenbericht zum 30.09.2014/neunmonatsergebnisse
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