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LEADING PERFORMANCE.

Die Deutsche Wohnen Uberzeugt seit Jahren mit einer eindrucksvollen Entwicklung.
Im Geschaftsjahr 2013 haben wir unsere Kennzahlen noch einmal verbessert:

Wir verfigen nun Uber mehr als 152.000 Wohn- und Gewerbeeinheiten mit einem
Gesamtwert von rund EUR 9,0 Mrd. Als aktivster Grof3investor mit einem Volumen
von EUR 4,0 Mrd. haben wir das Transaktionsgeschehen 2013 in Deutschland
mafgeblich bestimmt. 72% unseres Gesamtportfolios liegen nun in Berlin, dem
dynamischsten deutschen Wachstumsmarkt. Mit einer Marktkapitalisierung von
knapp EUR 4 Mrd. - 3,5 Mal mehr als Ende 2011 - sind wir heute eines der grof3ten
borsennotierten Immobilienunternehmen in Deutschland und Europa. Und auch
mit der KATHARINENHOF® setzen wir MaBstabe: Durch die Ubernahme von
sieben Einrichtungen in Berlin und Leipzig in den letzten zwei Jahren haben wir

die Anzahl unserer Pflegeplatze auf Uber 2.200 erhoht.

LEADING FIGURES.

Wohneinheiten Pflegeplatze/Appartements
Gesamtportfolio Berlin Borsenwert in EUR Mrd.
Transaktionsvolumen in EUR Mrd. Portfoliowert in EUR Mrd.
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KONZERN-KENNZAHLEN

der Deutsche Wohnen AG

Gewinn- und Verlustrechnung

T

2012

Ergebnis der Wohnungsbewirtschaftung EUR Mio. 292,3 194,4
Ergebnis aus Verkauf EUR Mio. 23,0 19,9
Ergebnis aus Pflege und Betreutes Wohnen EUR Mio. 13,2 9.9
Verwaltungskosten EUR Mio. -52,9 -40,4
EBITDA EUR Mio. 252,9 196,5
EBT (bereinigt) EUR Mio. 131,9 78,5
EBT (wie berichtet] EUR Mio. 217.9 205,6
Ergebnis nach Steuern EUR Mio. 212,7 145,5
Ergebnis nach Steuern? EUR je Aktie 1,21 1,152
FFO (ohne Verkauf) EUR Mio. 14,5 68,2
FFO (ohne Verkauf)! EUR je Aktie 0,65 0,542
FFO (inkl. Verkauf) EUR Mio. 137,5 88,1
FFO (inkl. Verkauf]" EUR je Aktie 0,78 0,707
Bilanz ‘ 31.12.2013 31.12.2012
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien EUR Mio. 8.937,1 4.614,6
Umlaufvermogen EUR Mio. 400,6 188,5
Eigenkapital EUR Mio. 3.944,3 1.609,7
Nettofinanzverbindlichkeiten EUR Mio. 5.208,4 2.678,0
Loan to Value Ratio (LTV) in % 57,3 57,2
Bilanzsumme EUR Mio. 10.173,1 4.907,9
Aktie ‘ 31.12.2013 31.12.2012
Aktienkurs [Schlusskurs) EUR je Aktie 14,04 14,00
Anzahl Aktien Mio. 286,22 146,14
Marktkapitalisierung EUR Mrd. 4,0 2,0
’ Net Asset Value (NAV) ‘ 31.12.2013 31.12.2012
EPRA NAV EUR Mio. 4.004,7 1.824,4
EPRA NAV EUR je Aktie 13,993 12,48
’ Marktwerte ‘ 31.12.2013 31.12.2012
Fair Value Immobilien® EUR Mio. 8.881 4.320
Fair Value je m? Wohn- und Nutzflache? EUR pro m? Q44 950

W Auf Basis von rund 175,27 Mio. durchschnittlich ausgegebenen Aktien in 2013 bzw. rund 126,09 Mio. in 2012

2 Bertcksichtigt die Auswirkungen der Kapitalerhohung von Juni 2012 [sogenanntes Scrip-Adjustment von rund 1,03)
3 Auf Basis von rund 286,22 Mio. ausgegebenen Aktien zum Stichtag
4 Auf Basis von rund 146,14 Mio. ausgegebenen Aktien zum Stichtag

5 Bertcksichtigt nur Wohn- und Geschaftsbauten
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1 14;5 UNSER FOKUS auf Qualitat und
wertschaffende Akquisitionen zahlt
sich aus. Wir gehen den Weg des
profitablen Wachstums konsequent
weiter und haben 2013 den grof3ten
Expansionsschritt in unserer Unter-
nehmensgeschichte vollzogen.
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Wachstum in Core*-Regionen +
Im Rahmen unserer Portfoliostrategie CORE
liegt unser Fokus auf dynamischen

Wachstumsregionen. Unseren Anteil

in Core*-Regionen konnten wir

von 62 % auf 79 % ausbauen.
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NON-CORE
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Deutsche Wohnen AG Finanzbericht zum Geschaftsbericht 2013

Brief an unsere Aktionare

Sehr geehrte Damen und Herren,
sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,

wenn wir im letzten Jahr an dieser Stelle davon spra-
chen, dass die Deutsche Wohnen in eine neue Dimension
vorgestoflenist, so gilt dies umso mehr fir das Geschafts-
jahr 2013: Durch die Ubernahme der Berliner GSW
Immobilien AG zum Jahresende haben wir noch einmal
eine neue Grofe und Visibilitat erreicht. Dies war der
bisherige Hohepunkt in unserer Wachstumshistorie und
zugleich die gréfite Akquisition in der Immobilienbranche
seit Jahren. Wir haben unseren Bestand damit weiter
konzentriert und verfiigen Uber mehr als 152.000 Wohn-
und Gewerbeeinheiten sowie rund 2.200 Pflegeplatze und
Appartements mit einem Immobilienvermdgen von ins-
gesamt rund EUR 9,0 Mrd. - vorwiegend gelegen in deut-
schen Wachstumsregionen.

Die Deutsche Wohnen ist heute nicht nur eines der fih-
renden deutschen Immobilienunternehmen, sondern hat
zugleich im europaischen Vergleich zur Spitzengruppe
aufgeschlossen. .Leading performance” lautet deshalb
in diesem Jahr der Titel unseres Geschaftsberichts, in
dem wir unsere wichtigsten Erfolgsfaktoren und strate-
gischen Schritte naher beleuchten.

Rekordwerte noch einmal libertroffen

Im Geschaftsjahr 2013 konnten wir die Rekordwerte des
Vorjahres noch einmal Ubertreffen. So lag das Konzern-
ergebnis bei EUR 212,7 Mio. und damit mehr als 46 %
hoher als im Vorjahr. Das bereinigte Ergebnis vor Steuern
konnten wir um rund 68 % auf EUR 131,9 Mio. steigern.
Die fir uns mafigebliche Kennzahl Funds from Opera-
tions (FFO, ohne Verkauf] ist im Vergleich zum Vorjahr
ebenfalls um knapp 68% auf EUR 114,5 Mio. gestiegen,
was auf unsere Zukaufe und operativen Verbesserungen
zurlickzufiihren ist. Der EPRA NAV (unverwissert), der
den inneren Wert des Unternehmens widerspiegelt, hat
sich auf EUR 13,99 je Aktie erhoht.

Unsere operativen Kennzahlen untermauern diese posi-
tive Entwicklung: So konnten wir das Ergebnis aus der
Wohnungsbewirtschaftung um 50% auf EUR 292,3 Mio.
steigern. Die NOI-Marge erreichte mit rund 71 % trotz der
Integration neuer Bestande und hoherer Instand-
haltungsaufwendungen pro m? das Vorjahresniveau. In
unseren Core*-Regionen konnten wir auf Like-for-like-
Basis ein Mietwachstum von 4,2% erzielen, bei einem
Leerstand von 1,2% - unserem bislang niedrigsten Wert.

Hier profitieren wir erneut von der steigenden Nachfrage
nach Wohnraum in den wachstumsstarken deutschen
Ballungszentren und Metropolregionen, in denen wir mit
79 % unseres Gesamtbestands vertreten sind.

Erfolg beruht auf fokussiertem und

konsequentem Wachstumskurs

Die Akquisition der GSW war das bisherige Highlight in der
Wachstumsstory der Deutsche Wohnen. Bereits in den
Jahren zuvor hatten wir unseren klar fokussierten Expan-
sionskurs eingeleitet. Basierend auf einem stabilen und
tragfahigen Geschaftsmodell sind wir durch fokussierte
Zukaufe, portfoliooptimierende Verkaufe und gezielte
Investitionen sowohl organisch als auch extern gewach-
sen. Dabei konzentrieren wir uns auf die deutschen
Ballungszentren, fir die eine besonders dynamische Ent-
wicklung vorhergesagt wird. Insbesondere in Berlin sind
wir hervorragend aufgestellt. 72% unseres Gesamtport-
folios befinden sich in diesem Wachstumsmarkt. Wir set-
zen mit effizienten Prozessen und Strukturen Standards
in unserer Branche, egal ob es um die Bestandsbewirt-
schaftung oder die Energieversorgung geht.

Gemeinsam mit der GSW konnen wir dariber hinaus von
hohen Synergieeffekten profitieren — diese belaufen sich
nach der vollstandigen Integration auf etwa EUR 25 Mio.
pro Jahr —und so unsere Kostenfiihrerschaft weiter aus-
bauen. Dazu tragen eine noch effizientere Verwaltung,
die Biindelung von Dienstleistungen und opportunisti-
sche Verkaufe ebenso wie Grof3envorteile im Einkauf bei.

Im Geschaftsfeld Pflege und Betreutes Wohnen setzen wir
mit der KATHARINENHOF® ebenso Mafstdbe. Mit unse-
rem hohen Qualitatsanspruch zahlen wir, entsprechend
den Bewertungen des Medizinischen Dienstes der Kran-
kenkassen, zu den besten Pflegeeinrichtungen in Deutsch-
land. Auch hier verfolgen wir das Ziel, mit Zukaufen vor-
handene Kernregionen zu starken oder neue Regionen zu
erschliefen. In diesem Zukunftsmarkt haben wir uns mit
nunmehr 2.200 Pflegeplatzen und Appartements gut posi-
tioniert und werden auch kiinftig fokussiert wachsen.

Kapitalmarkt honoriert unsere Leistung

Von dieser hervorragenden Entwicklung hat die Deutsche
Wohnen Aktie erneut profitiert: Sie konnte in einem
durchwachsenen Umfeld noch einmal zulegen und
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Von links nach rechts: Andreas Segal, Michael Zahn, Lars Wittan

schloss am Jahresende mit einem Kurs von EUR 14,04.
Die Marktkapitalisierung, die nun bei etwa EUR 4 Mrd.
liegt, ist seit Ende 2011 um mehr als das 3,5-Fache
gestiegen. Abzlglich des Festbesitzes ergibt sich eine
Marktkapitalisierung im Streubesitz von EUR 3,7 Mrd.
Hier sowie in Bezug auf die Aktienliquiditat sind wir fiih-
rend unter den deutschen Immobilienaktiengesell-
schaften. Nach dem Stichtag 31. Dezember 2013 entwi-
ckelte sich die Deutsche Wohnen Aktie weiter positiv auf
EUR 15,21 zum 25. Marz 2014.

Das grof3e Vertrauen des Kapitalmarktes zeigte sich im
November 2013 ebenfalls anlasslich der erfolgreichen
Platzierung unserer ersten Wandelschuldverschreibung
mit institutionellen Investoren. Dabei handelte es sich
um eine der grof3ten Wandelschuldverschreibungen mit
den aus Emittentensicht besten Konditionen auf dem
europaischen Immobilienmarkt seit der Finanzkrise.

Sie, verehrte Aktionarinnen und Aktionare, beteiligen wir
weiterhin auch Uber eine Dividende am Unternehmens-
erfolg. Aufgrund der verbesserten Ertragskraft wird sich
die geplante Dividende fur 2013 auf EUR 57,4 Mio.
verbessern. Fur die Dividende 2014, zahlbar in 2015,
werden wir die Ausschiittungsquote von 50 % auf 60%
des nachhaltigen FFO (ohne Verkauf] erhéhen. Dies ent-
spricht einer Steigerung um rund 24 % auf EUR 0,42
pro Aktie, basierend auf der heutigen Aktienanzahl. So
werden Sie noch starker an der positiven Entwicklung
der Deutsche Wohnen partizipieren.

Wachstumsstory erfolgreich fortschreiben

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare: Wir haben viel
erreicht. Mit unserer starken Marktstellung und neuen
GroBe konnen wir optimistisch in die Zukunft schauen.
Wir werden den eingeschlagenen Kurs unverandert fort-

setzen und dabeivon unserer Finanzkraft und dem hohen
Know-how profitieren. So wollen wir uns dauerhaft als
Qualitatsfihrer am Wohnimmobilienmarkt positionieren
und uns dabei ebenso an EffizienzmafBstaben messen
lassen - auch im européischen Vergleich.

Ganz wesentlich wird es dabei wieder auf unsere Mit-
arbeiter ankommen - nur mit ihrem hohen Einsatz und
Engagement ist unser Erfolgskurs maglich. Deshalb
bedanken wir uns an dieser Stelle ausdricklich bei ihnen.

Nach der Akquisition von rund 70.000 Einheiten in 2013
steht fiir das Geschaftsjahr 2014 die Ubernahme und
Integration der Portfolios im Vordergrund. Dabei hat
die Integration der GSW hochste Prioritat. Wir erwarten
fir 2014 einen FFO (ohne Verkauf] von mindestens
EUR 210 Mio., die jingsten Akquisitionen eingeschlossen.
Unter Berlcksichtigung eines 8%igen Minderheits-
anteils an der GSW soll der FFO (ohne Verkauf] in 2014
etwa EUR 203 Mio. bzw. EUR 0,71 pro Aktie betragen.

Verehrte Aktionarinnen und Aktionare, wir danken lhnen
fur Ihre Unterstitzung und freuen uns, wenn Sie die
Erfolgsgeschichte der Deutsche Wohnen gemeinsam mit

uns fortschreiben.

Frankfurt am Main/Berlin, Marz 2014

/zw &6&0 .,

Michael Zahn Andreas Segal
Vorstandsvorsitzender Vorstand

Lars Wittan
Vorstand
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Deutsche Wohnen AG Finanzbericht zum Geschaftsbericht 2013

Aktie

Starke Entwicklung am Kapitalmarkt mit
neuen Allzeithochs fir DAX und MDAX

Die Kapitalmarkte waren auch 2013 von der weltweit
anhaltenden expansiven Geld- und Niedrigzinspolitik der
Notenbanken gepragt. Insbesondere das unterjahrige
Festhalten der US-Notenbank am Anleihekaufprogramm
und die Aussicht auf langfristig niedrige Zinsen sowie die
zweimalige Senkung des Leitzinses durch die EZB auf
ein historisches Tief befligelten die Aktienmarkte im
Jahresverlauf deutlich. Sowohl die konjunkturelle Bele-
bung in den USA als auch die wirtschaftliche Stabilisie-
rung im Euro-Raum wirkten sich dariber hinaus positiv
auf die Entwicklung der Kapitalmarkte aus. Die Ankin-
digung der US-Notenbank im Dezember 2013, dass sie
ihre Anleihekaufe kiinftig reduzieren werde, fiihrte hin-
gegen zu keiner signifikanten Reaktion.

So erreichte der DAX kurz vor Jahresende ein neues
Allzeithoch bei 9.589 Punkten und schloss das Jahr 2013
bei 9.552 Punkten, rund 25% hdher als ein Jahr zuvor. Der
MDAX, in dem auch die Aktie der Deutsche Wohnen notiert,
stieg 2013 um 39 % und schloss das Jahr bei 16.574 Punk-
ten. Kurz zuvor, am 27. Dezember 2013, hatte er seinen
Jahreshochststand bei 16.626 Zahlern erreicht, was auch
gleichzeitig ein historisches Allzeithoch markierte.

Die Immobilien-Indizes EPRA Europe und EPRA Germany
konnten mit der starken Performance von DAX und MDAX
nicht mithalten und blieben hinter den deutschen Indizes
zuriick. Ihre Uberproportionalen Verluste aus den letzten

Kursentwicklung der Aktie 2013 (indexiert)
in %

140

Wochen der ersten Jahreshalfte konnten beide Indizes
im weiteren Jahresverlauf aber zumindest teilweise
wieder reduzieren. Der EPRA Europe schloss das Jahr
2013 beirund 1.578 Punkten, was einen Anstieg von rund
6% auf Jahresbasis bedeutet. Der EPRA Germany be-
endete hingegen das Jahr mit einem Verlust von 4,3 %
bei 539 Punkten.

Deutsche Wohnen Aktie entwickelt sich
besser als der Index EPRA Germany

Nach einem Hochststand von EUR 15,54 am 21. Mai
2013 - gleichzeitig dem héchsten Kurs der vergangenen
vier Jahre — und einem Tiefststand am 24. Juni 2013 von
EUR 12,42 beendete die Deutsche Wohnen Aktie das Jahr
2013 mit einem Schlusskurs von EUR 14,04. Insgesamt
folgte die Entwicklung der Aktie im Jahresverlauf
weitestgehend dem Benchmark EPRA Germany, wobei
sich die Deutsche Wohnen Aktie zum Jahresende leicht
absetzen konnte. Mit einem moderaten Kursgewinn von
1,7% wies sie gegeniiber dem Jahresende 2012" eine
bessere Performance als der Vergleichsindex auf.

Insgesamt blieb die Nachfrage nach Immobilienaktien
hinter anderen Industriesektoren zurtick, was sich in der
Entwicklung der deutschen Indizes DAX und MDAX im
Vergleich zu Immobilien-Indizes wie dem EPRA Europe
oder EPRA Germany zeigt. Borsengange sowie Kapital-
erhéhungen bdrsennotierter Immobilienaktiengesell-
schaften sorgten furein erhéhtes Angebotan Immobilien-
aktien auf dem Kapitalmarkt.

120
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B EPRA Europe B EPRA Germany

Juli Aug. | Sept. | Okt Nov. Dez

" Kursverlauf der Inhaberaktie ISIN DEOOOAOHNSC6 bereinigt um Dividendenauszahlung in 2013

' Bereinigt um die Dividendenauszahlung in 2013



An unsere Aktionadre 5
Aktie

Kennzahlen Inhaberaktien 2012

ISIN DEOOOA1X3R56" | ISIN DEOOOAOHN5C6 | ISIN DEOOOAOHN5SCé

Anzahl der Aktien in Mio. rd. 117,31 rd. 168,82 rd. 146,05
Jahresschlusskurs? in EUR 13,50 14,04 14,00 (13,81) ¥
Marktkapitalisierung in EUR Mrd. rd. 4,0 rd. 2,0
Jahreshéchstkurs? in EUR 14,50 15,76 (15,54) ¥ 14,94 (14,73) %
Jahrestiefstkurs? in EUR 13,21 12,42 9,60(9,02)¢
Durchschnittliches Xetra-Tagesvolumen? n/a 519.289 332.402
Durchschnittliches Tagesvolumen

alternativer Bérsenplattformen® n/a 329.134 160.858

" ,Neue" Deutsche Wohnen Aktien mit Gewinnberechtigung ab 01.01.2014

2 Schlusskurs Xetra-Handel

3 Gehandelte Stiicke

“ Multilateral Trading Facility - MTF

9 Kurse in Klammern angepasst um Dividendenzahlung in 2013

¢ Kurs in Klammern angepasst um Kapitalerhéhung 2012 sowie Dividendenzahlungen 2012 und 2013

Marktkapitalisierung und Handelsvolumen Entwicklung der Marktkapitalisierung
nehmen deutlich zu in EUR Mrd.
Die Marktkapitalisierung der Deutsche Wohnen AG be- Marktkapitalisierung berechnet auf

historischen Aktienkursen zum Jahresende

trug zum Jahresende 2013 knapp EUR 4 Mrd. So ist die und der Anzahl der Aktien zum Stichtag.

Marktkapitalisierung unseres Unternehmens innerhalb
von nur finf Jahren in beeindruckender Weise gewach-
sen. Mit dieser Entwicklung ist die Deutsche Wohnen AG
heute, in Bezug auf die Streubesitzmarktkapitalisierung,
die grofite borsennotierte Immobilienaktiengesellschaft
in Deutschland.

Erfreulich ist auch die Entwicklung der Liquiditat unserer 31122008 31122009  3112.2010 31122011 31122012 31.12.2013
Aktie in 2013: Das durchschnittliche Volumen der gehan-

delten Sticke am Handelsplatz Xetra stieg signifikant um

Uber 50 % im Vergleich zum Vorjahreswert an, nachdem

auch im vergangenen Jahr eine deutliche Steigerung zu

verzeichnen war. Ebenfalls erhéhte sich nochmals das

Handelsvolumen an den alternativen Bérsenplattformen/

Multilateral Trading Facility.
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Deutsche Wohnen AG Finanzbericht zum Geschaftsbericht 2013

Aktionarsstruktur der
Deutsche Wohnen AG stabil

Vier institutionelle Investoren aus dem In- und Ausland
halten derzeit rund 28% der Deutsche Wohnen Aktien.
Die restlichen rund 72% der Aktien liegen bei in- und
auslandischen institutionellen Investoren sowie Privat-
aktionaren, die die gesetzliche Meldeschwelle von 3%
nicht Uberschritten haben. Gemafl der Definition der
Deutschen Borse entspricht der Streubesitz (Freefloat]
unserer Aktie derzeit 94,52 %?.

Aktionare"
»>10%

Sun Life Financial Inc.2/MFS 11,05%
»5%
B BlackRock, Inc.? 8,83%
W Norges Bank (Central Bank of Norway]? 5,48%
»3%
W Stichting Pensioenfonds ABP¥/

APG Algemene Pensioen Groep N.V. 3.13%
4 institutionelle Aktionare (gesamt) 28,49 %
W Sonstige 71,51%
Freefloat gemafB Deutsche Borse 94,52 %

Aktionarsstruktur \

in %

I Prozentangaben auf Basis der jeweils letzten WpHG-Mitteilung der oben
genannten Aktionare; Stand: 07.03.2014

2 Zugerechnete Stimmrechte gemaB §22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 6 WpHG
i.V.m. §22 Abs. 1, Satz 2 WpHG

3 Zugerechnete Stimmrechte gemaB §22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG

Analystenbewertungen
Uberwiegend positiv

Insgesamt beobachten aktuell® 23 Analysten die Ent-
wicklung der Deutsche Wohnen AG.

Zusatzlich hat im Geschéftsjahr 2013 die Nord/LB die
Coverage der Deutsche Wohnen Aktie aufgenommen.

Die derzeitigen® Einschatzungen der Kursziele der 23 ak-
tiven Analysten reichen von EUR 11,50 bis zu EUR 16,80
pro Aktie. Dabei bewerten 20 Analysten die Aktie mit
einem Kursziel von EUR 14,00 und mehr, wovon 17 Ana-
lysten sogar von einem Kursziel grofer/gleich EUR 15,00
pro Aktie ausgehen. Das durchschnittliche Kursziel der
23 aktiven Analysten liegt aktuell® bei rund EUR 15,30.

Der weit Uberwiegende Anteil der Analysten bewertet die
Deutsche Wohnen Aktie positiv:

Buy/Outperform/Overweight/Kaufen 11
Hold/Neutral/Halten 9
Sell/Underweight 3

Stand: 10.03.2014

Ordentliche Hauptversammlung 2013
stimmt allen Tagesordnungspunkten zu

Am 28. Mai 2013 fand die ordentliche Hauptversammlung
2013 der Deutsche Wohnen AG in Frankfurt am Main
statt. Rund 65% des gesamten Grundkapitals der Gesell-
schaft waren vertreten. Die Aktionare stimmten allen
vorgelegten Tagesordnungspunkten zu.

Hervorzuheben ist, dass rund 83 % der giltigen Stimmen
der Schaffung eines Genehmigten Kapitals 2013 zuge-
stimmt haben. Es wurde ein neues Genehmigtes Kapital
uber EUR 80.378.000 beschlossen und das noch beste-
hende Genehmigte Kapital 2012/Il aufgehoben. Ferner
wurde Herr Uwe E. Flach, dessen Amtszeit im Aufsichts-
rat mit Ablauf der Hauptversammlung am 28. Mai 2013
endete, erneut in den Aufsichtsrat gewahlt.

7 Deutsche Borse, Stock Report Februar 2014
3 Stand: 10.03.2014



AuBlerordentliche Hauptversammlung 2013
ebnet Weg fir GSW-Ubernahme

Im Rahmen des Ubernahmeangebots in Form eines
Umtauschangebots an die GSW-Aktionare wurde eine
Erhohung des Grundkapitals am 30. September 2013 in
einer auflerordentlichen Hauptversammlung in Frankfurt
am Main beschlossen. Rund 73 % des gesamten Grund-
kapitals der Gesellschaft waren vertreten.

Die Aktionare der Deutsche Wohnen AG haben die in
diesem Zusammenhang fur die Kapitalerhohung erfor-
derlichen Beschlisse mit jeweils ca. 99,5% der abgege-
benen gultigen Stimmen gefasst. Dieses deutliche Votum
der Deutsche Wohnen Aktionare unterstreicht den
Mehrwert des Zusammenschlusses.

Mehrere Kapitalerhohungen in 2013
durchgefihrt

Beschleunigte Platzierung (Accelerated
Bookbuilding) im Januar 2013

Der Vorstand der Deutsche Wohnen AG hatam 15. Januar
2013 mit Zustimmung des Aufsichtsrats eine Kapital-
erhohung gegen Bareinlagen in Hohe von 10% des
damaligen Grundkapitals und unter Ausschluss der
Bezugsrechte der Aktionare beschlossen. Das Grund-
kapital der Gesellschaft wurde unter teilweiser Ausnut-
zung des auf der Hauptversammlung vom 4. Dezember
2012 beschlossenen neuen Genehmigten Kapitals um
EUR14.614.285von EUR 146.142.858 auf EUR 160.757.143
gegen Bareinlagen erhoht.

Die neuen Aktien wurden beiinstitutionellen Anlegern im
In- und Ausland im Rahmen eines beschleunigten
Platzierungsverfahrens (Accelerated Bookbuilding) zu
einem Preisvon EUR 13,35 je neuer Aktie und damit einer
Pramie gegeniiber dem Adjusted NAV pro Aktie von 8,8 %
platziert. Die neuen Aktien waren fir das Geschaftsjahr
2012 voll dividendenberechtigt.

Aus der Kapitalerhohung floss der Deutsche Wohnen ein
Bruttoemissionserlds in Hohe von rund EUR 195,1 Mio.
zu. Den Nettoemissionserlos haben wir insbesondere fur
die Finanzierung von zum Jahresende 2012 unterzeich-
neten Akquisitionen in Berlin - rund 5.200 Wohneinheiten
sowie Pflegewohnanlagen mit insgesamt 425 Platzen -
und allgemeine Unternehmenszwecke verwendet.

An unsere Aktionare
Aktie

Kapitalerhohung gegen Sacheinlage
im Juni 2013

Das Grundkapital der Deutsche Wohnen AG wurde
auflerdem durch teilweise Ausnutzung des Genehmigten
Kapitals 2012/Il um EUR 8.150.000 auf EUR 168.907.143
gegen Sacheinlage von Geschaftsanteilen unter Aus-
schluss von Bezugsrechten erhoht. Die neuen Aktien
wurden zur Erfullung des Kaufpreises fur den Erwerb
eines Immobilienportfolios Uber rund 6.900 Wohnein-
heiten an die Verauflerer des Immobilienportfolios aus-
gegeben. Die neuen 8,15 Mio. Inhaberaktien wurden am
16. September 2013 zum Bdrsenhandel zugelassen und
am Folgetag in die bestehende Notierung im Teilbereich
des regulierten Marktes mit weiteren Zulassungsfolge-
pflichten (Prime Standard) an der Frankfurter Wert-
papierbdrse einbezogen. Die neuen Aktien sind fir das
Geschaftsjahr 2013 voll gewinnanteilberechtigt.

Kapitalerhohung gegen Sacheinlage im
November 2013 als letzte Vollzugsbedingung des
Ubernahmeangebots der GSW Immobilien AG

Im Rahmen des Ubernahmeangebots in Form eines
Umtauschangebots an die GSW-Aktionare wurde das
Grundkapital von EUR 168.907.143 um EUR 117.309.588 auf
EUR 286.216.731 durch Ausgabe von 117.309.588 neuen,
auf den Inhaber lautenden Stammaktien (Stickaktien)
mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von jeweils
EUR 1,00 erhoht. Dies erfolgte unter teilweiser Ausnut-
zung des in der aufBerordentlichen Hauptversammlung
vom 30. September 2013 beschlossenen Genehmigten
Kapitals. Die neuen Aktien sind ab dem Geschaftsjahr
2014 voll dividendenberechtigt. Die neuen Inhaberaktien
wurden am 27. November 2013 mit einer neuen ISIN
(DEOODA1X3R56) zum Borsenhandel zugelassen und am
Folgetag in die bestehende Notierung im Teilbereich des
regulierten Marktes mit weiteren Zulassungsfolgepflich-
ten (Prime Standard) an der Frankfurter Wertpapierborse
einbezogen. Nach der erfolgten Dividendenausschiittung
fur das Geschaftsjahr 2013 werden die beiden bestehen-
den Inhaberaktiengattungen zusammengelegt.

An unsere Aktionare
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Deutsche Wohnen AG Finanzbericht zum Geschaftsbericht 2013

Investor-Relations-Maf3nahmen
intensiv fortgefuhrt

Auch im Geschaftsjahr 2013 setzten wir auf eine intensive
Kommunikation mit unseren Aktionaren, Analysten und
potenziellen Investoren. Dabei gaben wir den Marktteil-
nehmern einen umfassenden und transparenten Einblick
in unsere Strategie und unsere zuklnftigen Entwick-
lungsperspektiven. Insbesondere durch die Teilnahme
an weltweit stattfindenden Konferenzen und sogenann-
ten Roadshows suchten wir gezielt die Gesprache mit
nationalen und internationalen Investoren.

So nahmen wir 2013 an diversen nationalen und inter-
nationalen Bankenkonferenzen teil: HSBC Real Estate
and Construction Conference in Frankfurt am Main,
Kempen & Co. Seminare in New York und Amsterdam,
German Residential Property Event der Commerzbank
AG in London, EPRA Annual Conference in Paris, Bank
of America Merrill Lynch Global Real Estate Conference
in New York, Berenberg/Goldman Sachs German
Corporate Conference 2013, UniCredit/Kepler German
Investment Conference 2013 und Baader Investment
Conference 2013 in Miinchen sowie UBS Global Real
Estate Conference in London.

Zudem fiihrte die Deutsche Wohnen Roadshows in London,
New York, Boston, Amsterdam, Paris, Zirich, Genf und
Frankfurt am Main durch. Auch fir 2014 ist die Teilnahme
an Bankenkonferenzen und Roadshows geplant. Nahere
Details sind unserem Finanzkalender auf Seite 116 zu
entnehmen. Dieser wird auch regelmafig auf unserer
Investor-Relations-Homepage aktualisiert.

Wir halten anlasslich der Veroffentlichungen unseres
Geschaftsberichts und unserer Quartalsberichte jeweils
eine Telefonkonferenz ab. Investoren und Analysten kon-
nen hier ihre Fragen direkt an den Vorstand stellen. Die
Konferenzen werden als Webcast live Ubertragen und
stehen im Anschluss auf unserer Website im Bereich
Investor Relations zum Download bereit. Hier stellen wir
auch stets aktuelle Finanzberichte und Unternehmens-
prasentationen zur Verfigung. Dariiber hinaus geben wir
einen Uberblick tiber alle laufenden Aktivititen auf Basis
unseres Finanzkalenders. Ebenfalls konnen tber unsere
Website aktuelle Analysteneinschatzungen, Aktionars-
strukturen, Ad-hoc- und Pressemitteilungen, Corporate
News, Stimmrechtsmitteilungen, Directors’ Dealings
sowie alle Informationen rund um die Hauptversamm-
lung abgerufen werden.

Fur die Deutsche Wohnen bedeutet Investor Relations
eine zeitnahe und transparente Berichterstattung, ein
aktiver und regelmaBiger Dialog mit unseren Aktionaren
und potenziellen Investoren sowie der Ausbau unseres
bestehenden Netzwerks nationaler und internationaler
Kontakte. Unser Bereich Investor Relations wird diese
Mafinahmen auch zukinftig forcieren und erweitern.

Stammdaten der Aktie

Art der Aktie Stammaktie; aufgeteilt in

Inhaber- und Namensaktien

Xetra, Frankfurt/Main, Stuttgart",
Miinchen', Hamburg", Hannover?),
Diisseldorf!, Berlin

Borsenplatze

Prime Standard
MDAX, EPRA/NAREIT, GPR250
286.216.731

Zulassungssegment

Wesentliche Indizes

Anzahl der umlaufenden
Aktien (gesamt)

Anzahl Inhaberaktien 168.824.505
ISIN DEOOOAOHNSC6
WKN AOHNSGC
Bloomberg-Tickersymbol DWNI

Details Inhaberaktien

mit Gewinnberechtigung

ab 01.01.2014

Anzahl Inhaberaktien 117.309.588
mit Gewinnberechtigung

ab 01.01.2014

ISIN DEOOOATX3R56
WKN ATX3R5
Bloomberg-Tickersymbol ~ DWNJ

Anzahl Namensaktien 82.638

ISIN DE0006283302
WKN 628330
Bloomberg-Tickersymbol ~ DWN

"Handel im Freiverkehr



An unsere Aktiondre
Aktie
Corporate Governance Bericht

Corporate Governance Bericht

Corporate Governance steht fir eine verantwortungs-
bewusste und auf langfristige Wertschopfung ausge-
richtete Fihrung und Kontrolle von Unternehmen. Die
Unternehmensfihrung und Unternehmenskultur des
Deutsche Wohnen Konzerns entsprechen den gesetz-
lichen Vorschriften und - bis auf wenige Ausnahmen -
den zusatzlichen Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex. Vorstand und Aufsichtsrat der Deut-
sche Wohnen AG fihlen sich der Corporate Governance
verpflichtet; alle Unternehmensbereiche orientieren sich
daran. Im Mittelpunkt stehen fir uns Werte wie
Kompetenz, Transparenz und Nachhaltigkeit.

Entsprechenserklarung

Vorstand und Aufsichtsrat haben sich auch im Geschafts-
jahr 2013 mit der Erfillung der Standards des Deutschen
Corporate Governance Kodex sorgfaltig befasst. Sie
haben dabei die Neuerungen des Kodexvom 13. Mai 2013,
veroffentlicht im Bundesanzeiger am 10. Juni 2013,
beriticksichtigt und im Dezember 2013 gemal § 161 AktG
ihre Entsprechenserklarung fir das Geschaftsjahr 2013
zu den Empfehlungen des Kodex abgegeben sowie hin-
sichtlich der wenigen Abweichungen eingehend Stellung
genommen. Die Erklarung steht den Aktionaren und
Interessierten auf unserer Homepage unter @vvvvvv.'\r.
deutsche-wohnen.com/websites/deuwo/German/8000/
corporate-governance.html zur Einsicht bereit.

Allgemeine Fuhrungsstruktur
mit drei Organen

Die Deutsche Wohnen AG mit Sitz in Frankfurt am Main
unterliegt den Bestimmungen des deutschen Aktien-
und Kapitalmarktrechts sowie den Bestimmungen
ihrer Satzung. Mit ihren beiden Organen Vorstand und
Aufsichtsrat verfligt die Gesellschaft Uber eine dualisti-
sche Leitungs- und Uberwachungsstruktur. Dariiber
steht die Hauptversammlung, in der die Anteilseigner
der Gesellschaft an grundlegenden, das Unternehmen
betreffenden Entscheidungen beteiligt werden. Gemein-
sam sind diese drei Organe den besten Interessen der
Aktionare und dem Wohl der Gesellschaft verpflichtet.

Vorstand arbeitet im
Unternehmensinteresse

Der Vorstand leitet das Unternehmen und fihrt dessen
Geschafte in eigener Verantwortung. Er ist dabei mit dem
Ziel nachhaltiger Wertschépfung an das Unternehmens-
interesse gebunden. Die Mitglieder des Vorstands wer-
den vom Aufsichtsrat bestellt. Als Altersgrenze fir Vor-
standsmitglieder hat der Aufsichtsrat das gesetzliche
Renteneintrittsalter bestimmt. Die Auswahl der Vor-
standsmitglieder erfolgt vor dem Hintergrund der fur die
Wahrnehmung der Vorstandsaufgaben erforderlichen
Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen.

Der Vorstand setzte sich im Geschaftsjahr 2013 aus zwei
Mitgliedern zusammen und besteht seit dem 31. Januar
2014 mit der Bestellung von Herrn Andreas Segal zum
Mitglied des Vorstands aus drei Mitgliedern und hat einen
Vorsitzenden. Die Arbeit des Vorstands ist in einer
Geschaftsordnung néher geregelt, die unter anderem
eine Aufgabenverteilung nach funktionalen Gesichts-
punkten vorsieht.

Der Vorstand entwickelt die strategische Ausrichtung des
Unternehmens, stimmt sie mit dem Aufsichtsrat ab und
sorgt fir ihre Umsetzung. Er tragt auBerdem die Verant-
wortung fir ein angemessenes Risikomanagement und
-controlling im Unternehmen sowie eine regelmafige,
zeitnahe und umfassende Berichterstattung an den
Aufsichtsrat. Fir bestimmte Geschafte und Maf3inahmen
des Vorstands ist die Zustimmung des Aufsichtsrats
vorgesehen.

Die Vorstandsmitglieder haben etwaige Interessen-
konflikte unverziglich dem Aufsichtsrat und ihren Vor-
standskollegen offenzulegen. Wesentliche Geschafte von
Vorstandsmitgliedern sowie ihnen nahestehenden Per-
sonen mit der Gesellschaft bedirfen ebenso der Zustim-
mung des Aufsichtsrats wie die Ubernahme von Neben-
tatigkeiten aufBerhalb des Unternehmens.

Fur die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats
wurden D&O-Gruppenversicherungen abgeschlossen,
die seit dem 1. Juli 2010 einen Selbstbehalt enthalten,
der den Anforderungen des § 93 Abs. 2 AktG entspricht.

An unsere Aktionare
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Aufsichtsrat berat und iberwacht
den Vorstand

Der Aufsichtsrat besteht aus sechs Mitgliedern. Er
unterliegt keiner Arbeitnehmermitbestimmung. Alle Mit-
glieder werden als Vertreter der Anteilseigner durch die
Hauptversammlung gewahlt. Ihre Amtszeit betragt ent-
sprechend den Bestimmungen von Gesetz und Satzung
grundsatzlich finf Jahre. Die Auswahl der Aufsichtsrats-
mitglieder erfolgt insbesondere nach ihren Kenntnissen,
Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen, die fur die
Wahrnehmung ihrer Aufgaben erforderlich sind. Zur
Wahl als Mitglied des Aufsichtsrats der Gesellschaft
sollen nur Personen vorgeschlagen werden, die zum
Zeitpunkt der Bestellung das 73. Lebensjahr noch nicht
vollendet haben.

Der Aufsichtsrat berat und Uberwacht den Vorstand
regelmaBig bei der Leitung des Unternehmens und der
Geschaftsfihrung in dem von Gesetz, Satzung und
Geschaftsordnung vorgesehenen Rahmen. Er arbeitet
mit dem Vorstand zum Wohle der Gesellschaft eng
zusammen und ist in Entscheidungen von fur das Unter-
nehmen grundsatzlicher Bedeutung eingebunden.

Der Aufsichtsrat verfigt dber eine Geschaftsordnung;
seine Arbeit findet sowohl im Plenum als auch in Aus-
schissen statt. Die Arbeit der Ausschiisse hat das Ziel,
die Effizienz der Aufsichtsratstatigkeit zu steigern. Die
Ausschussvorsitzenden berichten dem Aufsichtsrat
regelmafig Uber die Arbeit ihres Ausschusses. Aktuell
bestehen vier Ausschiisse:

e Der Prasidialausschuss ist fur die standige Abstim-
mung mit dem Vorstand und dessen laufende Beratung
zustandig. Auflerdem bereitet er Aufsichtsratssitzun-
gen vor, soweit dies mit Riicksicht auf den Umfang und
die Bedeutung der Beratungsgegenstande zweck-
dienlich ist. Der Prasidialausschuss ist nach Maf3gabe
hierzu gefasster Beschlisse des Plenums fiir den
Abschluss und den Inhalt der Vorstandsvertrage ver-
antwortlich. Die Beratung und - soweit zulassig - die
Beschlussfassung in eiligen Angelegenheiten zahlen
ebenfalls zu seinen Aufgaben.

e Der Nominierungsausschuss schlagt dem Aufsichtsrat
fir dessen Wahlvorschlage an die Hauptversammlung
geeignete Kandidaten vor.

Dem Prufungsausschuss (Audit Committee) obliegen die
Vorprufung der Unterlagen zum Jahresabschluss und
zum Konzernabschluss sowie die Vorbereitung der
Feststellung bzw. Billigung dieser sowie des Gewinn-
verwendungsvorschlags des Vorstands. Er erdrtert mit
dem Vorstand die Grundsatze der Compliance, der
Risikoerfassung, des Risikomanagements und der
Angemessenheit und Funktionsfahigkeit des internen
Kontrollsystems. Zu den Aufgaben des Prifungsaus-
schusses zahlt zudem die Vorbereitung der Bestellung
des Abschlussprifers durch die Hauptversammlung,
was unter anderem die Prifung der erforderlichen
Unabhangigkeit, die spatere Erteilung des Priifungs-
auftrags und die Festlegung der Prifungsschwer-
punkte einschliefit. Die Mitglieder des Prifungsaus-
schusses verflgen Uber Sachverstand im Bereich
Rechnungslegung und Abschlussprifung und die
Zusammensetzung erfillt alle Mafigaben zur Un-
abhangigkeit im Sinne der EU-Empfehlung zu den
Aufgaben von Aufsichtsratsmitgliedern (ABL EG 2005
Nr. L 52 vom 25.02.2005, S. 1) und der Empfehlung des
Deutschen Corporate Governance Kodex.

e Der Akquisitionsausschuss bereitet die Beschlisse
des Aufsichtsrats Uber Unternehmens- und/oder
Portfolioakquisitionen vor.



Hauptversammlung fasst
wichtige Beschlusse

Die Aktionare nehmen im Rahmen der satzungsmaBig
vorgesehenen Maglichkeiten ihre Rechte im Zuge der
Hauptversammlung wahr und tben dabei ihr Stimmrecht
aus. Jede Aktie gewahrt eine Stimme.

Die ordentliche Hauptversammlung findet jahrlich inner-
halb der ersten acht Monate des Geschaftsjahres statt.
Die Tagesordnung der Hauptversammlung und die fur
die Hauptversammlung verlangten Berichte und Unter-
lagen werden auf der Internetseite der Deutsche Wohnen
AG veroffentlicht.

In Hauptversammlungen werden wichtige Beschlisse
gefasst. Dazu zahlen solche Uber die Gewinnverwendung,
die Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat, die Wahl
von Aufsichtsratsmitgliedern und des Abschlusspriifers,
Satzungsanderungen sowie kapitalverandernde Maf-
nahmen. Die Hauptversammlung bietet Vorstand und
Aufsichtsrat eine gute Gelegenheit, direkt mit den Anteils-
eignern in Kontakt zu treten und sich mit ihnen Uber die
weitere Unternehmensentwicklung abzustimmen.

Die Deutsche Wohnen AG stellt ihren Aktionaren zur
Erleichterung der personlichen Wahrnehmung ihrer
Rechte einen weisungsgebundenen Stimmrechtsver-
treter zur Verfligung, der auch wahrend der Haupt-
versammlung erreichbar ist. In der Einladung zur Haupt-
versammlung wird erklart, wie die Weisungen im Vorfeld
der Hauptversammlung erteilt werden kénnen. Daneben
bleibt es den Aktiondren unbenommen, sich durch einen
Bevollmachtigten threr Wahl in der Hauptversammlung
vertreten zu lassen.

An unsere Aktiondre
Corporate Governance Bericht

Vergutung des Vorstands

Das Vergltungssystem des Vorstands ist in regelmafi-
gen Abstanden Gegenstand der Beratungen, Uberprii-
fungen und Neugestaltungen im Aufsichtsratsplenum.

Die Vorstandsvertrage der Deutsche Wohnen AG enthal-
ten fixe und variable Bestandteile. Die variable Vergi-
tung ist bei allen Vorstandsmitgliedern an die Vorgaben
des §87 Abs. 1S. 3 AktG angepasst. Sie ist an die Errei-
chung wirtschaftlicher Ziele des Unternehmens gebun-
den und beruht Uberwiegend auf mehrjahrigen Bemes-
sungsgrundlagen. Die variable Vergltung kann nur bei
einem entsprechend positiven Geschaftsverlauf bean-
sprucht werden. Die Vergitungsstruktur wird so auf eine
nachhaltige Unternehmensentwicklung ausgerichtet
und die Anreiz- und Risikowirkung der variablen Ver-
gutung optimiert.

Der ausfihrliche Vergitungsbericht der Deutsche
Wohnen AG fir das Geschéftsjahr 2013 ist im Lagebericht
auf den Seiten 61 bis 63 und auf der Internetseite des
Unternehmens unter (D www.ir.deutsche-wohnen.com/
websites/deuwo/German/8460/verguetungsbericht.html
zu finden.
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Vergutung des Aufsichtsrats

Die Vergiitung des Aufsichtsrats wurde durch die Haupt-
versammlung in § 6 Abs. 6 der Satzung festgelegt. Die
Aufsichtsratsmitglieder erhalten danach eine fixe Jahres-
vergitung in Hohe von EUR 30.000. Der Aufsichtsrats-
vorsitzende erhalt die doppelte Vergltung, der stellver-
tretende Vorsitzende die anderthalbfache Vergitung.
Zusatzlich erhalt jedes Aufsichtsratsmitglied fir seine
Mitgliedschaft im Prifungsausschuss des Aufsichtsrats
eine pauschale Vergitung in Hohe von EUR 5.000 pro
Geschaftsjahr. Weiterhin erhalt jedes Mitglied des Pra-
sidial- und des Akquisitionsausschusses fir jede person-
liche Teilnahme an einer Prasenzsitzung ein Sitzungs-
geld in Hohe von EUR 1.000 vergtitet. Auslagen werden
erstattet. AuBerdem kann die Gesellschaft die Mitglieder
des Aufsichtsrats auf ihre Kosten in eine D&0-Gruppen-
versicherung fir Organe und Leitungsverantwortliche
einbeziehen und hat dies auch getan. Hierbei wurde fir
die Aufsichtsratsmitglieder ein Selbstbehalt entsprechend
den Anforderungen des § 93 Abs. 2 AktG vereinbart.

Eine erfolgsorientierte Vergitung fir Aufsichtsrats-
mitglieder wird nicht gezahlt. Eine individualisierte
Angabe der Aufsichtsratsvergtitung ist im Vergltungs-
bericht enthalten.

Meldepflichtige Wertpapiergeschafte und
Aktienbesitz von Vorstand und Aufsichtsrat

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der
Deutsche Wohnen AG sowie diesen nahestehende Per-
sonen sind nach § 15a WpHG verpflichtet, Geschafte mit
Aktien der Deutsche Wohnen AG oder mit sich darauf
beziehenden Finanzinstrumenten unverziiglich offen-
zulegen. Die Gesellschaft verdffentlicht diese Transak-
tionen unverziglich nachdem sie ihr mitgeteilt wurden.
Im Geschaftsjahr 2013 sind der Deutsche Wohnen AG
folgende Geschafte dieser Art gemeldet worden: der
Verkauf von 2.500 Aktien durch den Aufsichtsrats-
vorsitzenden Uwe E. Flach.

Zum 31. Dezember 2013 hielten das Aufsichtsratsmit-
glied Uwe E. Flach 12.500 Aktien der Deutsche Wohnen
AG und seine Ehefrau 10.000 Aktien. Die Ehefrau
des stellvertretenden Vorsitzenden des Aufsichtsrats
Dr. Andreas Kretschmer besal3 zu diesem Zeitpunkt
4.705 Aktien und das Aufsichtsratsmitglied Dr. h.c.
Wolfgang Clement und dessen Ehefrau hielten gemein-
sam 1.000 Aktien. Die weiteren Aufsichtsratsmitglieder
und Vorstandsmitglieder hielten zum 31. Dezember 2013
keine Aktien der Deutsche Wohnen AG.

Damit betrug der Gesamtbesitz des vorgenannten
Personenkreises an Aktien der Deutsche Wohnen AG
zum 31. Dezember 2013 weniger als 0,01% der vom
Unternehmen ausgegebenen rund 286,2 Mio. Aktien.

Compliance als wichtige Leitungsaufgabe

Um die Einhaltung der vom Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex vorgegebenen Verhaltensstandards und Nor-
men sowie der einschlagigen gesetzlichen Bestimmungen
zu gewahrleisten, hat die Deutsche Wohnen AG einen
Compliance Officer benannt. Dieser flihrt unter ande-
rem das Insiderverzeichnis der Gesellschaft und infor-
miert Management, Mitarbeiter und Geschaftspartner
uber relevante rechtliche Rahmenbedingungen sowie
die Folgen von Verstoen gegen Insidervorschriften.



Angemessenes Chancen- und
Risikomanagement

Die Deutsche Wohnen AG erachtet es als sehr wichtig,
verantwortungsvoll mit Chancen und Risiken umzuge-
hen. Dies wird durch ein umfangreiches Chancen- und
Risikomanagement gewahrleistet, das die wesentlichen
Chancen und Risiken identifiziert und iberwacht. Dieses
System wird kontinuierlich weiterentwickelt und an die
sich andernden Rahmenbedingungen angepasst.

Detaillierte Informationen stehen im Lagebericht zur Ver-
fligung: Das Risikomanagement der Deutsche Wohnen
AG wird im Risikobericht auf den Seiten 56 bis 59 vor-
gestellt, unternehmensstrategische Chancen werden im
Lagebericht auf der Seite 60 beschrieben und die Infor-
mationen zur Konzernrechnungslegung befinden sich im
Anhang auf den Seiten 72 bis 83.

Der Transparenz verpflichtet

Im Rahmen der laufenden Investor-Relations-Aktivitaten
werden alle Termine, die flir Aktionare, Investoren und
Analysten wichtig sind, am Jahresbeginn fir die Dauer
des jeweiligen Geschaftsjahres im Finanzkalender ver-
offentlicht. Der Finanzkalender, der laufend aktualisiert
wird, kann auch auf der Website der Gesellschaft unter
@v\/ww.'\r.deutsche—wohnem.com/websites/deuwo/Ger—
man/7000/finanzkalender.html eingesehen werden.

Das Unternehmen informiert Aktionare, Analysten und
Journalisten nach einheitlichen Kriterien. Die Informa-
tionen sind fur alle Kapitalmarktteilnehmer transparent
und konsistent. Ad-hoc- und Pressemitteilungen sowie
Prasentationen von Presse- und Analystenkonferenzen
und Roadshows werden umgehend auf unseren Internet-
seiten verdffentlicht.

Insiderinformationen (Ad-hoc-Publizitat), Stimmrechts-
mitteilungen sowie Wertpapiergeschafte von Mitgliedern
des Vorstands und des Aufsichtsrats sowie diesen nahe-
stehenden Personen (Director’s Dealings) werden von
der Deutsche Wohnen AG entsprechend den gesetzlichen
Bestimmungen unverziglich bekanntgegeben.

An unsere Aktionare

Corporate Governance Bericht

Rechnungslegung

Die Ernst & Young GmbH Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft ist von der Hauptversammlung 2013 erneut zum
Abschlusspriifer gewahlt worden. Im Vorfeld hat die
Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft
eine Erklarung vorgelegt, dass keine geschaftlichen,
finanziellen, persdnlichen oder sonstigen Beziehungen
zwischen dem Prifer, seinen Organen und Prifungs-
leitern einerseits und dem Unternehmen und seinen
Organmitgliedern andererseits bestehen, die Zweifel an
seiner Unabhangigkeit begrinden konnten.

Die Deutsche Wohnen AG ist bemUht, die durch den Cor-
porate Governance Kodex vorgegebenen Veroffent-
lichungsfristen von 90 Tagen nach Geschaftsjahres-
abschluss fir den Konzernabschluss und 45 Tagen nach
Ende des Berichtszeitraums fir Zwischenberichte ein-
zuhalten. Wenngleich diese Fristen auch im Geschafts-
jahr 2013 eingehalten wurden, kann aufgrund der erfor-
derlichen zeitlichen Ablaufe fir eine sorgfaltige Erstel-
lung von Abschlissen und Unternehmensberichten die
Einhaltung dieser Veroffentlichungsfristen noch nicht
verbindlich dargestellt werden.

Weitere Informationen

Weitere Informationen zur Tatigkeit des Aufsichtsrats
und seiner Ausschisse und zu seiner Zusammenarbeit
mit dem Vorstand stehen im Bericht des Aufsichtsrats.

Frankfurt am Main, im Marz 2014

Der Aufsichtsrat Der Vorstand
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Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktionarinnen
und Aktionare,

die Deutsche Wohnen AG hat ein sehr erfolgreiches und
ereignisreiches Geschaftsjahr 2013 abgeschlossen, in
dem das erfolgreiche Ubernahmeangebot an die GSW
Immobilien AG einen besonderen Meilenstein darstellt.
Das Portfolio wurde bei unverandert klarer Fokussierung
auf Ballungszentren erheblich erweitert, die Ertragskraft
und Rendite gesteigert und die Eigenkapitalbasis durch
die Bar- und Sachkapitalerhdhungen im Januar, Juniund
November 2013 gestarkt.

Vertrauensvolle Zusammenarbeit
mit dem Vorstand

Im Geschaftsjahr 2013 hat der Aufsichtsrat die ihm
nach Gesetz, Satzung, Deutschem Corporate Governance
Kodex und Geschaftsordnung obliegenden Aufgaben mit
grofler Sorgfalt wahrgenommen. Er hat den Vorstand bei
der Leitung des Unternehmens regelmafig beraten und
dessen Tatigkeit Uberwacht. Aulerdem war er in alle
Entscheidungen von grundlegender Bedeutung fur das
Unternehmen unmittelbar und frihzeitig eingebunden.

Der Vorstand informierte den Aufsichtsrat regelmafig,
zeitnah und umfassend schriftlich und mindlich Uber
die Geschaftspolitik, die Unternehmensplanung und
-strategie, die Lage des Unternehmens einschlieBlich
der Chancen und Risiken, den Gang der Geschafte und
das Risikomanagement. Abweichungen zwischen tat-
sachlicher und geplanter Entwicklung wurden umfas-
send erlautert. Bedeutende Geschaftsvorgange wurden
vom Vorstand mit dem Aufsichtsrat abgestimmt.

Auch auflerhalb der Sitzungen des Aufsichtsrats und
seiner Ausschusse standen der Aufsichtsratsvorsitzende
und weitere Mitglieder des Aufsichtsrats mit dem Vor-
stand in regelmafBigem Kontakt und besprachen wesent-
liche Themen. Diese betrafen unter anderem die strate-
gische Ausrichtung des Unternehmens, die Geschafts-
entwicklung und das Risikomanagement.

Sitzungen des Aufsichtsrats

Im Geschaftsjahr 2013 erdrterte der Aufsichtsrat in 18 Auf-
sichtsratssitzungen die aktuelle Geschaftsentwicklung,

wichtige Einzelvorgange und zustimmungspflichtige
Maf3inahmen des Vorstands. Neun der Aufsichtsrats-
sitzungen wurden im Wege einer Telefonkonferenz
abgehalten. In den einzelnen Sitzungen erteilte der Auf-
sichtsrat, soweit erforderlich, jeweils nach eingehender
Prifung und ausfihrlicher Erdrterung die erbetenen
Zustimmungen. Drei Beschlisse wurden zudem im Wege
des schriftlichen Umlaufverfahrens auf der Grundlage
umfassender Informationsmaterialien und vorausgehen-
der Beratung im Plenum gefasst. Bei drei Sitzungen
konnte im Berichtsjahr jeweils ein Mitglied des Auf-
sichtsrats nicht teilnehmen; ansonsten waren die Auf-
sichtsratsmitglieder immer vollzahlig anwesend.

Schwerpunkte der Aufsichtsratstatigkeit bildeten im
Berichtsjahr die Geschaftsplanung und die Geschafts-
entwicklung der Deutsche Wohnen AG, die Wachs-
tumsstrategie und die Akquisitionen, insbesondere die
Ubernahme der GSW Immobilien AG, sowie die Kapital-
mafinahmen der Gesellschaft. Regelmafig und intensiv
wurde Uber die Geschaftsentwicklung in den Segmenten
Wohnungsbewirtschaftung, Verkauf, Pflege und Betreu-
tes Wohnen sowie die Finanz- und Liquiditatslage des
Konzerns beraten. Zudem standen Uberpriifung und
Beratung des internen Kontroll- und Risikomanage-
mentsystems der Deutsche Wohnen Gruppe im Fokus
der Aufsichtsratstatigkeit.

Inder Sitzung am 11. Januar 2013 hat sich der Aufsichts-
rat insbesondere mit der Verabschiedung des Wirt-
schaftsplans 2013, einer moglichen Kapitalmafnahme
2013, der Abschlusspriiferauswahl und der Effizienz-
prifung des Aufsichtsrats befasst.

Inder Sitzung am 20. Marz 2013 hat sich der Aufsichtsrat
schwerpunktmafig mit dem Bericht des Priifungs-
ausschusses, dem Jahresabschluss 2012 sowie mit
Vorstands- und Aufsichtsratsangelegenheiten, insbeson-
dere der Festlegung der Vorstandstantiemen fiur das
Geschaftsjahr 2012, befasst. Fur die Beratungen zum
Jahresabschluss 2012 waren Vertreter des Abschluss-
priufers anwesend und erlduterten Positionen und
Ansatze in den Jahresabschlissen des Unternehmens
und des Konzerns. Weitere Kernthemen waren die
Beschlussfassung Uber die Tagesordnung fur die or-
dentliche Hauptversammlung, die Verabschiedung des
Berichts des Aufsichtsrats, der Corporate Governance
Bericht, das Risikomanagement sowie die Befassung mit
Akquisitionsprojekten und Joint-Venture-Beteiligungen.



In der Sitzung am 25. April 2013 (Telefonkonferenz)
hat der Aufsichtsrat vornehmlich den Erwerb des
.Larry”-Portfolios erdrtert und den Beschluss tber die
Zustimmung zum Erwerb und die damit im Zusammen-
hang stehende teilweise Ausnutzung des Genehmigten
Kapitals 2012/l gegen Sacheinlage gefasst.

Gegenstand der Sitzung am 6. Mai 2013 waren insbeson-
dere die Geschaftsentwicklung im ersten Quartal 2013,
die Strategie im Segment Pflege und Betreutes Wohnen,
Akquisitionen sowie der Stand der Vorbereitung der
Hauptversammlung.

Kerninhalte der Sitzung am 28. Mai 2013 waren ins-
besondere die Beteiligung an einem Joint Venture mit
der GETEC-Gruppe sowie die Wahl des Aufsichtsrats-
vorsitzenden und die Besetzung der Ausschisse.

Die Sitzung am 5. August 2013 diente vornehmlich der
Erlauterung der aktuellen Geschaftsentwicklung auf
Basis des Halbjahresberichts 2013 durch den Vorstand
sowie der Beratung Uber Akquisitionsprojekte.

Am 18. August 2013 (Telefonkonferenz) erorterte und
prifte der Aufsichtsrat in der Sitzung die vorgesehenen
Schrittfolgen und Aspekte eines maglichen freiwilligen
offentlichen Ubernahmeangebots im Hinblick auf die
GSW Immobilien AG.

In der Sitzung am 19. August 2013 (Telefonkonferenz)
berichtete der Vorstand Uber den Sachstand der Vor-
bereitungen des in Aussicht genommenen freiwilligen
offentlichen Ubernahmeangebots im Hinblick auf die
GSW Immobilien AG.

Am 20. August 2013 fasste der Aufsichtsrat (Telefon-
konferenz) insbesondere die Beschliisse, den Aktionaren
der GSW Immobilien AG unter Ausnutzung des Geneh-
migten Kapitals 2013 ein Umtauschangebot zu unter-
breiten und der Kapitalerhohung zuzustimmen.

Im Mittelpunkt der Sitzung am 30. August 2013 (Telefon-
konferenz) stand die weitere Vorgehensweise nach

Abgabe des Umtauschangebots an die Aktionare der
GSW Immobilien AG.

In der Sitzung am 3. September 2013 (Telefonkonferenz)
wurde das freiwillige 6ffentliche Ubernahmeangebot
auch mit den Finanzberatern auf Basis derer Fairness
Opinions nochmals eingehend erdrtert.

An unsere Aktionare
Bericht des Aufsichtsrats

In der Sitzung am 19. September 2013 (Telefonkonferenz)
beriet sich der Aufsichtsrat schwerpunktmafig mit
Vertretern des Finanzberaters des Aufsichtsrats, der
Rothschild GmbH, zu den Aspekten des freiwilligen
dffentlichen Ubernahmeangebots.

Am 30. September 2013 haben die Mitglieder des Auf-
sichtsrats sich insbesondere mit der Vor- und Nach-
bereitung der auflerordentlichen Hauptversammlung
und mit Akquisitionsthemen befasst.

Kerninhalt der Sitzung am 14. Oktober 2013 (Telefon-
konferenz) war die Zustimmung zum Abschluss eines
Business Combination Agreement mit der GSW Immo-
bilien AG.

In der Sitzung am 28. Oktober 2013 (Telefonkonferenz)
erorterte der Aufsichtsrat den aktuellen Sachstand und
die Angebotsbedingungen des freiwilligen offentlichen
Ubernahmeangebots.

In seiner Sitzung am 4. November 2013 befasste sich der
Aufsichtsrat im Wesentlichen mit der Geschaftsentwick-
lung des Unternehmens auf Basis des Berichts zum
dritten Quartal 2013 sowie laufenden Projekten. Bei der
Beratung der Strategie zum Sektor Pflege und Betreutes
Wohnen und der entsprechenden Beschlussfassung
enthielt sich ein Aufsichtsratsmitglied zum Ausschluss
etwaiger Interessenkonflikte vorsorglich der Stimme.
AuBerdem wurde einer Joint-Venture-Beteiligung im
Bereich der WEG-Verwaltung zugestimmt und wurden
Vorstandsangelegenheiten erdrtert.

Die Aufsichtsratsmitglieder haben in der Sitzung am
12. November 2013 (Telefonkonferenz) der Emission einer
Wandelschuldverschreibung grundsatzlich zugestimmit.
Des Weiteren wurde dem Erwerb von Wandelschuld-
verschreibungen der GSW Immobilien AG zugestimmit.
Daneben befasste sich der Aufsichtsrat - ohne Teilnahme
des Vorstands — mit Vorstandsangelegenheiten.

In der Sitzung am 19. Dezember 2013 hat sich der Auf-
sichtsrat insbesondere mit dem Sachstand zur Uber-
nahme und zum Integrationplan der GSW Immobilien AG,
Berichten aus den Ausschissen und dem Deutschen
Corporate Governance Kodex befasst sowie die gemein-
sam mit dem Vorstand abzugebende Entsprechens-
erklarung verabschiedet.
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Die im Wege des schriftlichen Umlaufverfahrens gefass-
ten Aufsichtsratsbeschlisse betrafen die Zustimmung zu
einer Satzungsanpassung infolge einer Kapitalmaf3nahme
(12. Juni), zum Erwerb einer Senioreneinrichtung (9. Juli)
sowie die Zustimmung zu einem Joint Venture (15. Okto-
ber]. Die Gegenstande waren jeweils bereits eingehend
in vorangegangenen Sitzungen beraten worden.

Effiziente Arbeit in vier Ausschissen
des Aufsichtsrats

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der
Aufsichtsrat Ausschiisse gebildet und deren Bedarf und
Tatigkeit im Berichtsjahr laufend bewertet.

Im Einzelnen bestanden im Berichtsjahr folgende vier
Ausschisse:

e Prasidialausschuss,

* Nominierungsausschuss,
e Prifungsausschuss,

e Akquisitionsausschuss,

deren Aufgaben detaillierter im Corporate Governance
Bericht auf Seite 10 dargestellt werden.

GrundsatzlichwerdenindenAusschiissen die Beschlisse
des Aufsichtsrats und Themen, die im Aufsichtsrats-
plenum zu behandeln sind, vorbereitet. Soweit gesetzlich
zuldssig, wurden einzelnen Ausschissen durch die
Geschaftsordnung oder durch Beschlisse des Auf-
sichtsrats Entscheidungsbefugnisse ubertragen. Die
Ausschussvorsitzenden berichtetenin den Aufsichtsrats-
sitzungen regelmaBig und umfassend Uber die Inhalte
und Ergebnisse abgehaltener Ausschusssitzungen.

Der Prasidialausschuss tagte im Berichtsjahr am 15. und
16. Januar, 12. Marz, 7. sowie 19. November. Gegenstande
der Sitzungen waren insbesondere Beratungen und
Beschlussfassungen zu Vorstandsangelegenheiten
(Vergltungsfragen, Verlangerung Amtszeit Lars Wittan)
sowie im Zusammenhang mit Kapitalmaf3nahmen.

Der Nominierungsausschuss trat im Berichtsjahr zu einer
Sitzung am 20. Marz zusammen, um einen Vorschlag zur
Aufstellung eines Kandidaten fur die Aufsichtsratswahl zu
erarbeiten und dem Aufsichtsratsplenum als dessen
Wahlvorschlag an die Hauptversammlung zu empfehlen.

Der Prifungsausschuss (Audit Committee] traf sich im
Berichtsjahr zu funf Sitzungen, in denen er die fur ihn
relevanten Gegenstande der Aufsichtsratsarbeit be-
handelte. Dazu zahlten insbesondere die Vorprifung
des Jahresabschlusses, des Konzernabschlusses und
der Zwischenberichte der Deutsche Wohnen AG sowie
die Erorterung des Risikomanagementsystems. Er
sprach dem Aufsichtsrat eine Empfehlung zur Wahl des
Abschlussprifers fur das Geschaftsjahr 2013 nach ein-
gehendem Auswahlprozess aus, holte dessen Unabhan-
gigkeitserklarung ein und Uberwachte dessen Tatigkeit.
Die Mitglieder des Prifungsausschusses verflgen uber
Sachverstand und Erfahrungen in der Anwendung von
Rechnungslegungsgrundsatzen und internen Kontroll-
verfahren. Der Ausschussvorsitzende, Herr Dr. Andreas
Kretschmer, erfillt alle Ma3gaben des § 100 Abs. 5 AktG.

Der Akquisitionsausschuss trat im Berichtsjahr zu
Sitzungen am 12. Méarz, 9. und 16. August sowie am
25. November zusammen. Gegenstande waren die Eror-
terung und Beschlussfassungen insbesondere zu még-
lichen Akquisitionen und zu der Sachkapitalerhohung.

Corporate Governance Standards
weiterentwickelt

Der Aufsichtsrat hat die Weiterentwicklung der unter-
nehmenseigenen Corporate Governance Standards fort-
laufend beobachtet und diskutiert. Auf den Seiten 9 bis
13 in diesem Geschaftsbericht werden umfassende Infor-
mationen zur Corporate Governance im Unternehmen
einschlieBlich der Struktur und der Hohe der Aufsichts-
rats- und Vorstandsvergitung dargelegt.

Vorstand und Aufsichtsrat haben die Anforderungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex in der fur das
Berichtsjahr geltenden Fassung und die Umsetzung die-
ser Anforderungen erortert. Sie haben ihre aktualisierte
gemeinsame Entsprechenserklarung gemaf3 § 161 AktG
im Dezember 2013 verabschiedet und auf der Website
des Unternehmens dauerhaft offentlich zuganglich ge-
macht. Die Entsprechenserklarung kann unter @vvvvvv.
ir.deutsche-wohnen.com/websites/deuwo/German/8300/
entsprechenserklaerung.html eingesehen werden.



Jahres- und Konzernabschlusspriufung
ausfuhrlich erortert

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss der
Deutsche Wohnen AG zum 31. Dezember 2013 und der
Konzernabschluss nebst Lageberichten der Gesellschaft
und des Konzerns wurden von dem durch die ordentliche
Hauptversammlung am 28. Mai 2013 bestellten und vom
Aufsichtsrat beauftragten Abschlusspriifer, Ernst &
Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Stuttgart,
gepruft und mit dem uneingeschrankten Bestatigungs-
vermerk versehen.

Der Jahresabschluss der Deutsche Wohnen AG und der
Konzernabschluss, die Berichte Uber die Lage der
Deutsche Wohnen AG und des Konzerns sowie die
Prifungsberichte des Abschlusspriifers wurden allen
Aufsichtsratsmitgliedern unverziglich nach Aufstellung
zur Verfigung gestellt. Der Abschlussprifer hat an der
die Bilanzaufsichtsratssitzung vorbereitenden Sitzung
des Prifungsausschusses am 20. Marz 2014 teilgenom-
men. Er hat Uber die wesentlichen Ergebnisse seiner
Prifung berichtet und erganzende Auskinfte erteilt.
Dem Ergebnis der Prifung des Jahresabschlusses der
Gesellschaft, des Konzernabschlusses und des Lage-
berichts der Gesellschaft und des Konzerns hat der
Prifungsausschuss nach eingehender Erdrterung
zugestimmt.

Der Vorsitzende des Prifungsausschusses hat dem Auf-
sichtsrat in seiner Sitzung am 20. Marz 2014 umfassend
Uber den Jahresabschluss und die Abschlussprifung
berichtet. Zudem erlauterte der Abschlussprifer die
wesentlichen Ergebnisse seiner Prifung und stand den
Aufsichtsratsmitgliedern fur erganzende Fragen und
Auskinfte zur Verfigung. Der Aufsichtsrat hat den
Jahresabschluss, den Lagebericht, den Konzern-
abschluss, den Konzernlagebericht, den Vorschlag flr
die Verwendung des Bilanzgewinns sowie die Prifungs-
berichte des Abschlussprifers sorgfaltig gepruft. Es
haben sich keine Einwendungen ergeben. Der Aufsichts-
rat hat daraufhin der Empfehlung des Prifungsaus-
schusses entsprechend den vom Vorstand aufgestellten
Jahres- und Konzernabschluss zum 31. Dezember 2013
gebilligt. Der Jahresabschluss ist damit festgestellt.

An unsere Aktionare
Bericht des Aufsichtsrats

Der festgestellte Jahresabschluss weist einen Bilanz-
gewinn aus. Der Aufsichtsrat schlief3t sich dem Vorschlag
des Vorstands uber die Verwendung des Bilanzgewinns
an. Die Tagesordnung der ordentlichen Hauptversamm-
lung wird daher eine Beschlussfassung Uber die Aus-
schittung einer Dividende in Hohe von EUR 0,34 je
gewinnberechtigter Aktie vorsehen.

Veranderungen in Aufsichtsrat
und Vorstand

Im Aufsichtsrat gab es keine personellen Anderungen.
Herr Uwe E. Flach, dessen Mandat mit Ablauf der or-
dentlichen Hauptversammlung am 28. Mai 2013 endete,
wurde von der Hauptversammlung am 28. Mai 2013
erneut in den Aufsichtsrat gewahlt.

In den Vorstand der Gesellschaft wurde mit Wirkung zum
31. Januar 2014 und einer Amtszeit bis zum 31. Dezem-
ber 2015 Herr Andreas Segal bestellt.

Der Aufsichtsrat dankt den Vorstandsmitgliedern sowie
den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern aller Konzern-
gesellschaften der Deutsche Wohnen Gruppe fur ihre im
Berichtsjahr erbrachten Leistungen.

Frankfurt am Main, im Marz 2014

Fir den Aufsichtsrat

G

Uwe E. Flach
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/usammensetzung von Vorstand und Aufsichtsrat

Vorstand Aufsichtsrat

Stand Marz 2014 Stand Marz 2014

Michael Zahn Uwe E. Flach

Vorstandsvorsitzender Vorsitzender, Frankfurt am Main

Andreas Segal Dr. rer. pol. Andreas Kretschmer
Vorstand Stellvertretender Vorsitzender, Disseldorf
Lars Wittan Dr. h.c. Wolfgang Clement

Vorstand Bonn

Matthias Hinlein
Oberursel

Dr. Michael Leinwand
Bad Honnef

Dr. Florian Stetter
Erding
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Grundlagen des Konzerns

Geschaftsmodell des Konzerns

Die Deutsche Wohnen AG mit ihren Tochtergesellschaf-
ten (nachfolgend als .Deutsche Wohnen™ oder ..Konzern”
bezeichnet] ist, gemessen an der Marktkapitalisierung,
gegenwartig eine der grof3ten borsennotierten Immobi-
lien-Aktiengesellschaften in Europa. Das Unternehmen
ist im MDAX der Deutschen Borse gelistet. Der Immobi-
lienbestand umfasst rund 152.400 Wohn- und Gewerbe-
einheiten sowie Pflegeobjekte mit rund 2.200 Pflegeplatzen
und Appartements mit einem Fair Value von insgesamt
rund EUR 9,0 Mrd. Im Rahmen unserer Geschaftsstra-
tegie liegt der Fokus auf Wohn- und Pflegeimmobilien
in wachstumsstarken Ballungszentren und Metropol-
regionen Deutschlands. Das fundamentale wirtschaftliche
Wachstum, die Zuwanderungsstrome und die demogra-
fische Entwicklung in den deutschen Metropolregionen
bilden eine sehr gute Basis, um starke und stabile Cash-
flows aus der Vermietung und Verpachtung zu erzielen
und Maglichkeiten zur Wertschaffung zu nutzen.

Organisatorisch wird zwischen Management- und Asset-
gesellschaften getrennt. Die Managementgesellschaften
sind den jeweiligen Geschaftssegmenten zugeordnet.
Dabei nimmt die Deutsche Wohnen AG eine klassische
Holdingfunktion wahr - mit den Bereichen Portfolio
Management, Corporate Finance, Finance, Human
Resources, Investor Relations, Corporate Communication
sowie Legal/Compliance.

Asset/Property Management

Die Bewirtschaftung unserer Bestande wird tiberwiegend
durch Tochtergesellschaften der Deutsche Wohnen AG
erbracht. Dies war bis zum 31. Dezember 2013 die
Deutsche Wohnen Management GmbH. Seit dem 1. Januar
2014 haben die Deutsche Wohnen Management GmbH
(DWM], die Deutsche Wohnen Immobilien Management
GmbH (DWI) sowie die Deutsche Wohnen Construction
and Facilities GmbH (DWCF) diese Aufgabe Gbernommen.
Die Tochtergesellschaften biindeln alle Tatigkeiten im
Zusammenhang mit der Bewirtschaftung und Verwaltung
der Wohnimmobilien, dem Management von Mietvertra-
gen und der Betreuung der Mieter. Durch die kontinuier-
liche Entwicklung unserer Bestande konnten wir in den
vergangenen Jahren Mietsteigerungspotenziale nutzen
und unseren Leerstand auf einem sehr niedrigen Niveau
halten. In Kooperation mit qualifizierten Systemanbietern
erreichen wir eine Uberdurchschnittlich effiziente Bewirt-
schaftung unserer Wohnimmobilien.

Im Berichtsjahr sind wir eine strategische Kooperation
mit dem Energiedienstleister GETEC AG aus Magdeburg
eingegangen: die G+D Gesellschaft fir Energiemanage-
ment mbH, Magdeburg (G+D]. Gemeinsam wollen wir
die energetische Bewirtschaftung unserer Bestande
neu aufstellen und so die Energieeffizienz unserer Lie-
genschaften weiter verbessern. Nach Abschluss der
Analyse der derzeitigen Versorgungsstrukturen in unse-
ren Bestanden - einschliefilich der Einrichtungen der
KATHARINENHOF® - werden wir individuelle Konzepte
fur die jeweiligen Bestande ableiten. Ein besonderes
Augenmerk liegt dabei auf der dezentralen Stromerzeu-
gung mittels Kraft-Warme-Kopplung und einer effizien-
ten Warmeversorgung. Als zentrale Plattform fir den
Gaseinkauf konnten wir tber die G+D bereits Groflen-
vorteile im Einkauf erzielen und damit den steigenden
Energiekosten entgegenwirken, wovon die Mieter unmit-
telbar profitieren.

Deutsche Wohnen AG
Management und Zentraleinheiten

‘ Wohnen

‘ ‘ Pflege

Asset/Property
Management

Verkauf

KATHARINENHOF®
Seniorenwohn- und Pflegeanlage
Betriebs-GmbH

‘ Assetgesellschaften




Verkauf

Der Verkauf von Wohnungen und Portfolios wird Uber
die Deutsche Wohnen Corporate Real Estate GmbH ge-
steuert. Insbesondere uber den Verkauf von Wohnungen
in den strategischen Kern- und Wachstumsregionen
setzen wir unter Hebung von erheblichen Margen
kontinuierlich Kapital frei und verstarken somit unsere
Innenfinanzierungskraft. Vor dem Hintergrund des gegen-
wartigen positiven Marktumfelds sind auch opportunis-
tische Verkaufe aus unseren Core*- und Core-Regionen
im Rahmen des institutionellen Verkaufs maglich.

Die im Geschaftsjahr erworbene GSW Immobilien AG soll
in die bestehenden Strukturen integriert werden.

KATHARINENHOF® Seniorenwohn- und

Pflegeanlage Betriebs-GmbH

Im Geschaftsbereich Pflege bewirtschaften und vermark-
ten wir Senioren- und Pflegeeinrichtungen, die unter der
Marke KATHARINENHOF® zum groften Teil Eigentum
der Deutsche Wohnen sind. Diese Einrichtungen bieten
vollstationdre Pflege mit dem Ziel, einen aktiven Lebens-
stil und die Eigenstandigkeit der Bewohner im grofit-
mdglichen Umfang zu erhalten. Daneben bieten wir im
Rahmen des Betreuten Wohnens zusatzlich umfangreiche,
seniorengerechte Service- und Dienstleistungen an.

Rechtliche Konzernstruktur

Grundkapital und Aktien

Das Grundkapital der Deutsche Wohnen AG betrug per
31. Dezember 2013 rund EUR 286,22 Mio., eingeteilt in
rund 286,22 Mio. Stiickaktien mit einem rechnerischen
Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie. Zum
31. Dezember 2013 waren rund 99,97 % der Aktien der
Gesellschaft Inhaberaktien, die verbleibenden rund 0,03 %
Namensaktien.

Von den Inhaberaktien sind 117.309.588 Stiick (ISIN:
DEOOOATX3R56) mit einer Gewinnberechtigung erst fur
Geschaftsjahre ab dem 1. Januar 2014 ausgestattet. Im
Ubrigen sind mit allen Aktien die gleichen Rechte und
Pflichten verbunden. Jede Aktie gewahrt in der Haupt-
versammlung eine Stimme und ist mafigebend fir den
Anteil der Aktionare am Gewinn des Unternehmens. Die
Rechte und Pflichten der Aktionare ergeben sich im
Einzelnen aus den Regelungen des Aktiengesetzes, ins-
besondere aus den §§ 12, 53a ff., 118 ff. und 186 AktG.
Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse ver-
leihen, bestehen nicht.

Konzernlagebericht
Grundlagen des Konzerns

Dem Vorstand der Deutsche Wohnen AG sind keine
Beschrankungen bekannt, die die Stimmrechte oder
Ubertragung der Aktien betreffen.

Bei Kapitalerhéhungen werden die neuen Aktien als
Inhaberaktien ausgegeben.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 28. Mai 2013,
eingetragen im Handelsregister am 9. Juli 2013, ist der
Vorstand ermachtigt worden, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft in der Zeit
bis zum 27. Mai 2018 um bis zu rund EUR 80,38 Mio.
einmalig oder mehrmals durch Ausgabe von bis zu rund
80,38 Mio. neuen, auf den Inhaber lautenden Stammaktien
gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhéhen (Geneh-
migtes Kapital 2013/1). Den Aktionaren ist im Rahmen
des Genehmigten Kapitals grundsatzlich ein Bezugsrecht
einzuraumen. Der Vorstand ist jedoch nach naherer Maf3-
gabe der Satzung ermachtigt, das Bezugsrecht der Akti-
ondre mit Zustimmung des Aufsichtsrats fir bestimmte
Falle auszuschlieflen. Zeitgleich mit der Eintragung
des Genehmigten Kapitals 2013/l wurde das Genehmigte
Kapital 2012/11, soweit es noch bestand, aufgehoben.

Das Genehmigte Kapital 2012/Il wurde bis zu seiner
Aufhebung wie folgt ausgenutzt:

Die Deutsche Wohnen AG erhohte unter teilweiser
Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2012/Il ihr
Grundkapital im Januar 2013 um rund EUR 14,61 Mio.
durch Ausgabe von rund 14,61 Mio. neuen, auf den In-
haber lautenden Stiickaktien gegen Bareinlagen unter
Ausschluss des Bezugsrechts. Dadurch erhohte sich
das Grundkapital von rund EUR 146,14 Mio. auf rund
EUR 160,76 Mio. Die Kapitalerhohung wurde am
17. Januar 2013 in das Handelsregister eingetragen.
Weiterhin erhohte die Deutsche Wohnen AG unter
teilweiser Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2012/I|
ihr Grundkapital im Juni 2013 um rund EUR 8,15 Mio.
durch Ausgabe von rund 8,15 Mio. neuen, auf den Inha-
ber lautenden Stickaktien gegen Sacheinlage unter
Ausschluss des Bezugsrechts. Dadurch erhohte sich
das Grundkapital von rund EUR 160,76 Mio. auf rund
EUR 168,91 Mio. Die Kapitalerhohung wurde am 21. Juni
2013 in das Handelsregister eingetragen.

Das Grundkapital ist um weitere bis zu rund EUR 40,19 Mio.
durch Ausgabe von bis zu 40,19 Mio. neuen, auf den
Inhaber lautenden Stiickaktien mit Gewinnberechtigung
grundsatzlich ab Beginn des Geschaftsjahres ihrer Aus-
gabe bedingt erhoht (Bedingtes Kapital 2013/1).
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Die bedingte Kapitalerhohung dient der Gewahrung von
Aktien an die Inhaber oder Glaubiger von Options- oder
Wandelschuldverschreibungen sowie von Genussrechten
mit Wandlungs- oder Optionsrecht, die gemaf der
Ermachtigung der Hauptversammlung vom 28. Mai 2013
bis zum 27. Mai 2018 von der Gesellschaft oder durch von
der Gesellschaft abhangige oder im Mehrheitsbesitz der
Gesellschaft stehende Unternehmen begeben werden.
Sie wird nur insoweit durchgefiihrt, wie von Options- oder
Wandlungsrechten aus den vorgenannten Options- und
Wandelschuldverschreibungen bzw. Genussrechten
Gebrauch gemacht wird oder Wandlungspflichten aus
solchen Schuldverschreibungen erfillt werden und soweit
nicht eigene Aktien, Aktien aus Genehmigtem Kapital oder
andere Leistungen zur Bedienung eingesetzt werden.

Der Vorstand wurde durch Beschluss der Hauptversamm-
lung vom 28. Mai 2013 ermachtigt, auf den Inhaber lau-
tende Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen
und/oder Genussrechte mit Options- oder Wandlungs-
recht (bzw. einer Kombination dieser Instrumente] im
Nennbetrag von bis zu EUR 850 Mio. zu begeben und
deren Glaubigern Wandlungs- bzw. Optionsrechte auf
Aktien der Deutsche Wohnen AG mit einem anteiligen
Betrag des Grundkapitals von bis zu EUR 40,19 Mio. zu
gewahren. Auf Grundlage dieser Ermachtigung hat die
Deutsche Wohnen AG am 22. November 2013 eine Wandel-
schuldverschreibung mit einem Gesamtnennbetrag in
Hohe von EUR 250 Mio. begeben, die das Recht zur Wand-
lung in bis zu rund 16,08 Mio. Aktien der Deutsche Wohnen
AG verbrieft. Nach der Emission besteht das Bedingte
Kapital 2013/l dementsprechend noch in Hohe von rund
EUR 24,11 Mio. fort.

Ferner wurde das Grundkapital der Deutsche Wohnen AG
im Geschaftsjahr 2013 auf der Grundlage eines Be-
schlusses der auf3erordentlichen Hauptversammlung
vom 30. September 2013 um rund EUR 117,31 Mio. durch
Ausgabe von rund 117,31 Mio. neuen, auf den Inhaber
lautenden Stickaktien gegen Sacheinlage unter Aus-
schluss des Bezugsrechts erhoht. Das Grundkapital
wurde dadurch von rund EUR 168,91 Mio. auf die zum
31. Dezember 2013 bestehende Grundkapitalziffer in
Hohe von rund EUR 286,22 Mio. erhoht.

Aktionarsstruktur"

Das folgende Schaubild zeigt unsere Anteilseignerstruk-
tur (auf Basis der jeweils letzten WpHG-Meldung der
genannten Aktionare) per 7. Marz 2014:

Aktionare"
»>10%

Sun Life Financial Inc.2/MFS 11,05%
>5%
M BlackRock, Inc.? 8,83%
B Norges Bank [Central Bank of Norway)® 5,48%
>3 %
M Stichting Pensioenfonds ABP3/

APG Algemene Pensioen Groep N.V. 3,13%
4 institutionelle Aktionare (gesamt) 28,49 %
B Sonstige 71,51%
Freefloat gemaR Deutsche Borse 94,52 %

Aktionarsstruktur

in % '

' Prozentangaben auf Basis der jeweils letzten WpHG-Mitteilung der
oben genannten Aktionare; Stand: 07.03.2014

2 Zugerechnete Stimmrechte gemaB §22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 6 WpHG
i.V.m. §22 Abs. 1, Satz 2 WpHG

3 Zugerechnete Stimmrechte gemafB §22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG



Ernennung und Abberufung der Mitglieder des
Vorstands sowie Satzungsanderungen

Mitglieder des Vorstands werden laut § 84 und § 85 AktG
bestellt und abberufen. Der Aufsichtsrat bestellt Vor-
standsmitglieder fir hochstens finf Jahre. Eine erneute
Bestellung oder Verlangerung der Amtszeit, jeweils
fur hochstens funf Jahre, ist zulassig. Die Satzung der
Deutsche Wohnen AG erganzt hierzu in §5, dass der Vor-
stand aus mindestens zwei Mitgliedern besteht, ansons-
ten jedoch der Aufsichtsrat die Zahl der Vorstands-
mitglieder bestimmt. Er kann stellvertretende Vorstands-
mitglieder bestellen und ein Mitglied des Vorstands zum
Vorstandsvorsitzenden oder zum Sprecher des Vorstands
ernennen.

Gemal §119 Abs. 1 Ziffer 5 AktG beschlief3t die Haupt-
versammlung (ber Anderungen der Satzung. Zu Ande-
rungen der Satzung, die lediglich die Fassung betreffen,
ist der Aufsichtsrat laut § 10 Abs. 5 der Satzung ermach-
tigt. Gemaf § 10 Abs. 3 der Satzung werden die Beschlisse
der Hauptversammlung mit einfacher Stimmenmehrheit
und, soweit eine Kapitalmehrheit erforderlich ist, mit
einfacher Kapitalmehrheit gefasst, falls nicht das Gesetz
oder die Satzung zwingend etwas anderes vorschreibt.

Konzernlagebericht
Grundlagen des Konzerns
Konzernstrategie und -steuerung

Konzernstrategie und -steuerung
Konzernstrategie

Die Deutsche Wohnen versteht sich als Portfolio Manager
von Immobilien in den Bereichen Wohnen und Pflege mit
einer klaren Ausrichtung auf konzentrierte Bestande in
deutschen Ballungszentren und Metropolregionen - dort
befinden sich unsere strategischen Kern- und Wachs-
tumsregionen. Unser Schwerpunkt liegt dabei auf den
sogenannten Core*-Regionen: Hier befinden sich rund
79 % unserer Wohnimmobilien. Diese Markte sind Bevél-
kerungsschwerpunkte mit einer hohen Bewohnerdichte
und zeichnen sich durch eine dynamische Entwicklung
okonomischer Kriterien wie Wertschopfung, Wirtschafts-
kraft, Einkommen sowie Innovations- und Wettbewerbs-
funktionen aus. Rund 19 % unserer Bestande befinden
sich in unseren sogenannten Core-Regionen. Dies sind
Markte mit moderat anziehenden Mieten und stabilen
Mietentwicklungsprognosen.

Die Deutsche Wohnen sieht sich aufgrund der Gréf3e und
der Qualitat ihres Wohn- und Pflegeimmobilienportfolios,
der Konzentration des Portfolios auf attraktive deutsche
Metropolregionen sowie der Qualitat ihrer Immobilien-
plattform mit hervorragend geschulten und qualifizierten
Mitarbeitern bestens positioniert. So konnen wir am
Wachstum in den wichtigsten deutschen Metropolregio-
nen partizipieren und einen nachhaltigen Wertzuwachs
des bestehenden Wohnimmobilienportfolios erzielen.

Auch beim Kauf und der Integration von Portfolios hat
die Deutsche Wohnen ihre Kompetenz in der Vergangen-
heit mehrfach unter Beweis gestellt und ihre damit ver-
bundenen quantitativen und qualitativen Ziele stets
erreicht. Die Erfahrungen aus dieser Erfolgsbilanz liefern
uns heute wertvolle Ansatze fur die Integration der
Ende 2013 erworbenen GSW Immobilien AG. Durch
die Zusammenfihrung beider Unternehmen werden
weitere Skaleneffekte generiert und die Position der
Deutsche Wohnen als effizientestes Wohnungsunterneh-
men in Deutschland gestarkt. Auch in Zukunft wird die
Deutsche Wohnen durch den selektiven Erwerb weiterer
Immobilienportfolios und/oder Pflege- und Wohnimmo-
bilien wertsteigernd und fokussiert wachsen.
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Unsere Wettbewerbsvorteile

Die Deutsche Wohnen wird ihre starke Marktstellung
weiterhin durch eine klare Fokussierung im Rahmen einer
nachhaltigen Wachstumsstrategie behaupten.

Fokussierung

Die Deutsche Wohnen verfolgt seit 2008 eine klare Inves-
titionsstrategie. Unser Portfolio wurde seither stark auf
Wachstumsmarkte ausgerichtet. Heute befinden sich
rund 98 % unseres Portfolios in deutschen GrofBstadten
und Ballungszentren, allein 72% des Gesamtbestands
im Groflraum Berlin. Die Kosten fir Leerstand und Zah-
lungsausfalle bewegen sich fortlaufend auf einem nied-
rigen Niveau. Unsere Investitionsquote liegt seit Jahren
deutlich Uber dem Branchendurchschnitt.

Mit dem Engagement im Bereich Pflege und Betreutes
Wohnen haben wir schon Anfang 2000 eine aus heutiger
Sicht kluge Entscheidung getroffen. Dieses Marktsegment
wird aufgrund der demografischen Entwicklung weiter
wachsen. Wir sind qualitativ und quantitativin der Lage,
Marktchancen fir uns zu nutzen. Auch hier wollen wir
uns auf Wachstumsregionen und Grof3stadte fokussieren.

Qualitat und Effizienz

Durch die Konzentration unserer Portfolios auf wenige
Standorte sind wir heute mit groBem Abstand das effizi-
enteste Unternehmen im deutschen Wohnungssektor. Die
Cost Ratio - die Personal- und Sachkosten im Verhaltnis
zur Vertragsmiete - im Segment Wohnen liegt mit 13,6 %
weit unter dem Branchendurchschnitt. Neben der regio-
nalen Konzentration ist aber auch die Qualitat unseres
Portfolios und unserer Mitarbeiter entscheidend fiir den
weiteren wirtschaftlichen Erfolg der Deutsche Wohnen.
Gemeinsam arbeiten wir auf einem hohen professionel-
len Niveau. Nur so konnten in den vergangenen vier Jah-
ren rund 45.000 Wohneinheiten neben dem laufenden
operativen Geschaft integriert werden.

Der starke Qualitatsanspruch wird auch im Segment
Pflege und Betreutes Wohnen taglich gelebt. Qualitats-
kontrollen des Medizinischen Dienstes der Krankenver-
sicherung im Rahmen jahrlicher Evaluierungen belegen
dies deutlich: In 82 Kategorien bewertet erzielten unsere
Einrichtungen ausschliefllich sehr gute Resultate von
1,0 bis 1,2. Damit belegen wir in der Branche insgesamt
den 3. Platz und zahlen somit zu den Besten in Deutsch-
land". Das erfolgreiche Pflege- und Betreuungskonzept
schlagt sich in einer schon seit Jahren tUberdurchschnitt-
lich hohen Auslastung nieder. Die durchschnittliche Bele-
gungsquote betrug im Berichtsjahr 96,1 %.

Kapitalmarktfahigkeit

Mit der erfolgreichen Ubernahme der GSW hat die
Deutsche Wohnen ihre Visibilitat am Kapitalmarkt weiter
verbessert. Sie ist nunmehr - gemessen an der Free-
float-Marktkapitalisierung - unter den grofiten funf
europaischen Immobiliengesellschaften und hat in allen
wesentlichen Indizes an Gewicht gewonnen; so wurde
die Deutsche Wohnen zum Beispiel in den MSCI Global
Standard Indices (Mid Cap Segment) aufgenommen.

Die Deutsche Wohnen Aktie ist aktuell in Deutschland
die Wohnimmobilienaktie mit der hochsten Liquiditat und
die einzige, die mit einer nennenswerten Pramie gehan-
delt wird. Unsere Dividendenpolitik ist maf3voll und nach-
haltig ausgerichtet und belasst die Mittel im Unterneh-
men, die fur die Werterhaltung und -verbesserung unse-
res Portfolios bendtigt werden.

Unsere Position im Wettbewerb um Kapitalressourcen
haben wir in den letzten Jahren stetig verbessert. Die
Ende vergangenen Jahres erfolgreich durchgefihrte Plat-
zierung einer Wandelanleihe in Héhe von EUR 250 Mio.
zeigt dies eindrucksvoll. Uber eine solide Investitions- und
Dividendenpolitik wollen wir unsere Stellung im Markt
auch kinftig weiter festigen.

M Avivre Consult GmbH, Analyse der MDK-Noten nach Betreibern,
Oktober 2013



Nachhaltigkeit

Die Deutsche Wohnen verzeichnete in den letzten Jahren
einen hohen Wertzuwachs verbunden mit einem dyna-
mischen Wachstum. Als nachhaltig orientiertes Unter-
nehmen stellen wir uns schon heute auf zukinftige
Chancen und Risiken der globalen Herausforderungen
ein und Ubernehmen Verantwortung fir Umwelt, Gesell-
schaft und unsere Mitarbeiter. Wir sind tUberzeugt, dass
nachhaltiges Handeln die Zukunftsfahigkeit der Deutsche
Wohnen Gruppe sichert und auch unsere Stakeholder
davon profitieren. Das heifit, Kosteneinsparungen dirfen
nicht zu einer Verschlechterung der Prozesse und des
Arbeitsumfelds unserer Mitarbeiter fihren. Gleiches gilt
fir unsere Immobilien - eine klare und fokussierte Inves-
titionsstrategie geben wir nicht zugunsten von kurzfris-
tigen Ergebnissteigerungen auf.

Beziglich unserer strategischen Portfolioausrichtung
verweisen wir auf die Ausfihrungen im Teilkapitel
.Portfoliosteuerung und -strategie” ab Seite 27 dieses
Geschaftsberichts.

Konzernlagebericht
Konzernstrategie und -steuerung

Konzernsteuerung

Das gesamte unternehmerische Handeln der Deutsche
Wohnen ist auf die kontinuierliche Verbesserung der
Ertragskraft des Konzerns ausgerichtet.

Unsere nachhaltige Dividendenpolitik stellt sicher, dass
die Qualitat unseres Portfolios erhalten bleibt. Die Ver-
schuldung soll dauerhaft auf einem fur die Assetklasse
vertretbaren Niveau gehalten werden. Die mit der Uber-
nahme der GSW Immobilien AG angekiindigte Erhohung
der Ausschittungsquote wird daran nichts andern.

Die Steuerung des Unternehmens vollzieht sich Uber
mehrere Ebenen:

Auf Holding-Ebene werden samtliche Ertrags- und
Zahlungsstrome auf die Kenngroflen FFO, NAV und LTV
aggregiert und bewertet. Gleichzeitig unterzieht der
Bereich Investor Relations unsere wesentlichen Peers
vierteljahrlich einem Benchmark. Diese SWOT-Analyse
dient der Validierung der Deutsche Wohnen gegenuber
ihren wesentlichen Wettbewerbern.

Im Segment Wohnungsbewirtschaftung sind die Entwick-
lungen der Quadratmetermiete und des Leerstands, dif-
ferenziert nach definierten Portfolios und/oder Regionen,
die Steuerungsgroflen fir das Management. Hierzu geho-
ren auch Umfang und Ergebnis der Neuvermietung sowie
die Entwicklung der mit der Vermietung zusammen-
hangenden Kosten wie Instandhaltungs-, Vermietungs-
marketing- und Betriebskosten sowie Mietausfalle. Alle
Parameter werden monatlich ausgewertet und mit detail-
lierten Budgetansatzen verglichen. Hieraus lassen sich
Mafinahmen ableiten bzw. Strategien entwickeln, die
Mieterhohungspotenziale bei kontrollierter Aufwands-
entwicklung heben und so die operativen Ergebnisse
stetig verbessern.

Das Segment Verkauf wird Uber die Verkaufspreise pro
Quadratmeter sowie die Marge als Differenz zwischen
Buchwert und Verkaufspreis gesteuert. Dabei werden die
ermittelten Werte permanent mit den Planzahlen sowie
mit dem Markt abgeglichen und bei Bedarf angepasst.
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Im Rahmen eines regelmafigen Reportings berichtet das
Portfolio Management dem Vorstand tber die Entwicklung
der wesentlichen Kenngréf3en im Vergleich zu den Plan-
werten. AuBBerdem ermittelt es mit Hilfe der Cluster-Be-
wertung Chancen und Risiken innerhalb des Portfolios.

Die weiteren operativen Aufwendungen wie Personal- und
Sachkosten sowie die nicht operativen Gréf3en wie Finanz-
aufwendungen und Steuern sind ebenfalls Bestandteil
des zentralen Planungs- und Steuerungssystems sowie
des monatlichen Berichts an den Vorstand. Auch hier
wird die laufende Entwicklung aufgezeigt und den Plan-
werten gegentbergestellt.

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 [Holding). Ein aktives und laufendes Manage-
ment des Darlehensportfolios und der Hedging-Quote
hat, verbunden mit einer standigen Marktiberwachung,
zum Ziel, das Finanzergebnis kontinuierlich zu optimieren.
Zudem verantwortet der Bereich die Risikostreuung durch
Erweiterung des Fremdkapitalportfolios um neue Bank-
partner und Versicherungen sowie neue innovative
Finanzprodukte.

Im Segment Pflege generieren wir internes Wachstum
vor allem durch Pflegesatz- und Belegungssteigerungen
im Bereich der vollstationaren Pflegeeinrichtun-
gen. Wohnmieten und Pflegeentgelte liegen in allen
KATHARINENHOF®-Einrichtungen im oberen Drittel des
Jeweils regionalen Marktdurchschnitts. Die Berichter-
stattung erfolgt hier ebenfalls monatlich an den Vorstand.

Um den durch die operative Geschaftstatigkeit erzielten
Cashflow zu messen und mit dem Plan abzugleichen,
verwenden wir als Kenngrof3e das bereinigte Ergebnis
vor Steuern (EBT) und den Funds from Operations (FFO)
vor Verkauf. Dabei stellt das Periodenergebnis den
Ausgangswert zur Ermittlung des FFO dar, das um
Abschreibungen, Sondereffekte, nicht liquiditatswirksame
Finanzaufwendungen bzw. -ertréage und Steueraufwen-
dungen bzw. -ertrage erganzt oder reduziert wird.

Mit Hilfe des regelmafligen Reportings kdnnen Vorstand
und Fachabteilungen die wirtschaftliche Entwicklung des
Konzerns zeitnah bewerten und mit den Vormonats-,
Vorjahres- und Planwerten vergleichen. AuBBerdem wird
so die voraussichtliche Entwicklung anhand eines fort-
geschriebenen Forecast ermittelt. Chancen, aber auch
negative Entwicklungen konnen so kurzfristig identifiziert
und Mafinahmen abgeleitet werden, um diese zu nutzen
bzw. gegenzusteuern.

Insgesamt wird die Steigerung des Shareholder Value an
der Entwicklung des EPRA Net Asset Value (EPRA NAV]
bzw. Adjusted NAV, des FFO (ohne Verkauf] pro Aktie und
des Total Shareholder Return (Aktienkurssteigerung plus
Dividende) gemessen.



Portfoliosteuerung/-strategie
und -bewertung

Portfoliosteuerung und -strategie

In den letzten Jahren hat die Deutsche Wohnen ihre
Investitionsschwerpunkte auf die Core*-Regionen kon-
zentriert. Das Wohnungsportfolio ist heute stark auf
Ballungszentren und Metropolregionen ausgerichtet.
Innerhalb dieser Markte nimmt Berlin mittlerweile eine
Uberragende Rolle ein.

Insbesondere im Grof3raum Berlin haben wir unser
Portfolio von anfénglich (Ende 2008) rund 25.000 auf Gber
108.000 Einheiten ausgebaut. Heute bewirtschaftet die
Deutsche Wohnen aber auch Wohnungsportfolios in
Disseldorf, Dresden, Leipzig und Potsdam. Alle diese
Markte zeichnen sich durch eine dynamische Nach-
frageentwicklung mit Uberdurchschnittlichen Miet- und
Preisanpassungen auf der Angebotsseite infolge von
Verknappung aus.

Konzernlagebericht
Konzernstrategie und -steuerung
Portfoliosteuerung/-strategie und -bewertung

Daneben ist die Deutsche Wohnen seit 2008 darauf
fokussiert, sich aus schrumpfenden Markten zurick-
zuziehen. Seitdem sind insgesamt tber 7.000 Einheiten
bereinigt worden. So haben wir bis heute weite Teile des
Bestands in Rheinland-Pfalz und Brandenburg sowie
Streulagen im ganzen Bundesgebiet verauflert.

Die Portfoliorestrukturierung durch selektive Zu- und
Abverkaufe einerseits und eine langfristig orientierte
Investitionspolitik andererseits sind heute das strategi-
sche Leitbild der Deutsche Wohnen und Mafstab fur
die kommenden Jahre.

Auch das Geschaftsjahr 2013 war stark von Portfolio-
transaktionen und -integrationen gepragt.

Neben der Ubernahme der GSW Immobilien AG haben
wir 2013 weitere Bestande Uberwiegend in unseren
Kernregionen zugekauft.

Anzahl Wohneinheiten (gerundet) 8.200 1.900 1.000
Bruttokaufpreise
in EUR pro m? 859 804 1.012
Vertragsmietenmultiplikator 14,2 14,6 15,4
FFO?-Rendite ~8% ~7% ~7%

" inklusive rund 500 Wohneinheiten im Grofraum Berlin als Bestandteil einer Immobilientransaktion von rund 900 Wohneinheiten

2 FFO (ohne Verkauf] vor Steuern nach erfolgter Integration

Mit der Ubernahme der GSW Immobilien AG haben wir
in den vergangenen zwolf Monaten mehr als EUR 4,0 Mrd.
in neue Immobilienportfolios investiert und damit die
Grundlage fir weiteres organisches Wachstum geschaf-
fen. Weitere Informationen zur 6ffentlichen Ubernahme
der GSW Immobilien AG mit rund 60.000 Wohneinheiten
finden Sie ab Seite 40 dieses Geschaftsberichts.

Hinsichtlich der strategischen Ausrichtung der
KATHARINENHOF® verweisen wir auf die Erlduterungen
zum Segmentergebnis Pflege und Betreutes Wohnen in
der Ertragslage auf Seite 47.
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Portfoliolibersichten

Mit den in 2013 getatigten Ankaufen hat sich unser
Bestand an Wohnungen von 82.738 auf 150.219 erhoht.
Damit konnten die Fokussierung des Portfolios auf Wachs-
tumsmarkte und die Konzentration in diesen Regionen
weiter verbessert werden.

Anteil am
Wohn- Gesamt-

Anteil am
Wohn- Gesamt-

einheiten Flache bestand einheiten Flache bestand

Anzahl Tm? in % Anzahl Tm? in %

Strategische Kern- und

Wachstumsregionen 146.675 8.902 98 77.007 4.699 93
Core* 119.317 7.177 79 51.587 3.086 62
Core 27.358 1.726 19 25.420 1.613 31

Non-Core 3.544 228 2 5.731 366 7

Gesamt 150.219 9.131 100 82.738 5.066 100

Angaben zum 31.12.2012 inkl. der Zukaufe mit Nutzen- und Lastenwechsel zum 01.01.2013 und 01.02.2013

Die Deutsche Wohnen ist heute Eigentiimer von insge-
samt Uber 150.200 Wohneinheiten, wovon sich 79 % in
Core*-Regionen und 19% in Core-Regionen befinden.
Lediglich 2% sind in Streulagen oder schrumpfenden
Markten gelegen.

Anteil am
Wohneinheiten Gesamtbestand Vertragsmiete” Leerstand
Anzahl in % in EUR/m? in %
Strategische Kern- und Wachstumsregionen 146.675 5,56 2,2
Coret 119.317 5,65 1,9
Core 27.358 19 5,20 3,6
Non-Core 3.544 2 4,82 10,1
Gesamt 150.219 100 5,54 2,4

" Vertraglich geschuldete Miete der vermieteten Wohnungen durch die vermietete Flache

Die annualisierte Vertragsmiete tber den gesamten
Immobilienbestand inklusive der rund 2.100 Gewerbe-
einheiten sowie knapp 30.600 Stellplatze betragt - vor
Beriicksichtigung entgangener Mieten durch unterjahrige
Verkaufe sowie vor unterjahrigen Mietsteigerungen - rund
EUR 623 Mio.



Im Cluster Core* fassen wir die dynamischsten Markte
mit starkem Mietwachstum zusammen. Darunter fallen
der Grofiraum Berlin, die Rhein-Main-Region inklusive
Frankfurt am Main sowie das Rheinland mit dem Schwer-

punkt Dusseldorf.

Konzernlagebericht

Portfoliosteuerung/-strategie und -bewertung

Anteil am

Wohneinheiten Gesamtbestand Vertragsmiete Leerstand
Anzahl in % in EUR/m? in %

Coret 119.317 79 5,65

Vermietungsbestand 114.047 76 5,65

Einzelprivatisierung 5.270 8 5,52
Grofiraum Berlin 108.411 72 5,53 1,8
Vermietungsbestand 104.280 69 5,54 1,8
Einzelprivatisierung 4.131 3 5,26 3,6
Rhein-Main 9.084 6 6,92 2,7
Vermietungsbestand 8.098 5 6,99 1,9
Einzelprivatisierung 986 1 6,33 8,9
Rheinland 1.822 1 6,41 3,5
Vermietungsbestand 1.669 1 6,35 2,8
Einzelprivatisierung 153 0 6,84 8,4

Vertraglich geschuldete Miete der vermieteten Wohnungen durch die vermietete Flache
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Das Cluster Core umfasst Markte mit moderat anziehen-

den Mieten und stabilen Mietentwicklungsprognosen.
Hierunter fallen Hannover/Braunschweig/Magdeburg,
Rheintal-Sid und -Nord sowie Mitteldeutschland mit
Dresden [rund 2.100 Wohneinheiten], Leipzig (rund 790
Wohneinheiten), Halle (Saale) und Erfurt.

Anteil am

Wohneinheiten Gesamtbestand Vertragsmiete Leerstand
Anzahl in % in EUR/m? in %

Core 27.358 19 5,20

Vermietungsbestand 25.189 17 5,18

Einzelprivatisierung 2.169 2 5,38
Hannover/Braunschweig/Magdeburg 11.064 8 5,23 4,6
Vermietungsbestand 10.212 7 5,17 4,4
Einzelprivatisierung 852 1 5,85 6,8
Rheintal-Siid 4.871 5,50 1,6
Vermietungsbestand 4.650 5,49 1,2
Einzelprivatisierung 221 5,62 10,3
Rheintal-Nord 2.954 5,16 1,7
Vermietungsbestand 2.845 5,14 1,3
Einzelprivatisierung 109 5,54 11,4
Mitteldeutschland 5.720 4 4,98 2,8
Vermietungsbestand 5.720 4 4,98 2,8
Einzelprivatisierung 0 0 0,00 0,0
Sonstige? 2.749 2 5,02 6,2
Vermietungsbestand 1.762 1 5,07 6,3
Einzelprivatisierung 987 1 4,93 6,1

" Vertraglich geschuldete Miete der vermieteten Wohnungen durch die vermietete Flache

2.W. Kiel/Libeck

Von den Wohnungsbestdanden im Cluster Non-Core
wollen wir uns aus portfoliostrategischen Uberlegungen
auf mittlere Sicht trennen. Insbesondere die Wohnungs-
bestande .Disposal” sollen aufgrund struktureller Risiken
beschleunigt abverkauft werden.

Anteil am
Wohneinheiten Gesamtbestand Vertragsmiete” Leerstand
Anzahl in % in EUR/m? in %
Non-Core 3.544 2 4,82 10,1
Disposal 1.119 1 4,72 12,9
Sonstige 2.425 1 4,86 8,9

I Vertraglich geschuldete Miete der vermieteten Wohnungen durch die vermietete Flache



Portfoliobewertung

Die operative Entwicklung des Deutsche Wohnen Port-
folios hat sich im Berichtsjahr erneut verbessert, sodass
eine Aufwertung des Immobilienbestands in Hohe von
rund EUR 101 Mio. zum Stichtag vorgenommen wurde.
Ein externes Gutachten von CB Richard Ellis zur
Bewertung der Immobilien zum Bilanzstichtag bestatigt
das Bewertungsergebnis. Fir das GSW-Portfolio ergab
sich ein zusatzlicher Bewertungseffekt in Hohe von
EUR 20 Mio., der in der Pro-forma-Ubersicht auf Seite 41
ausgewiesen wird.

Wesentliche Bewertungskennzahlen unserer Immobi-
lienbestande zum 31. Dezember 2013:

Konzernlagebericht
Portfoliosteuerung/-strategie und -bewertung

Multiple Multiple
Fair Value Fair Value Vertragsmiete Marktmiete

Fair Value in EUR Mio. in EUR/m?
Strategische Kern- und Wachstumsregionen 8.743 953 14,2 12,9
Core* 7.362 994 14,5 13,1
Grof3raum Berlin 6.475 966 14,4 13,1
Rhein-Main 742 1.271 15,4 13,3
Rheinland 146 1.177 15,5 12,8
Core 1.381 784 12,9 11,8
Hannover/Braunschweig/Magdeburg 562 774 12,7 11,6
Rheintal-Sud 277 878 13,3 12,3
Rheintal-Nord 146 763 12,4 11,4
Mitteldeutschland 272 776 13,3 12,3
Sonstige 123 693 12,1 10,8
Non-Core 137 576 1.1 9,6
Disposal 42 519 10,3 8,7
Sonstige 96 605 11,5 10,0
Gesamt 8.881 944 14,2 12,8

Die mafBigeblichen Aufwertungen betrafen den GroBraum
Berlin mit rund EUR 84 Mio. sowie die Region Rhein-Main
mit rund EUR 21 Mio.
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Mitarbeiter

Im Zuge unseres konsequenten Wachstumskurses hat
sich die Zahl der Mitarbeiter im Berichtsjahr um rund
1.000 erhoht. Zum 31. Dezember 2013 waren im Konzern
insgesamt 2.422 Mitarbeiter beschaftigt.

Mitarbeiter (exkl. Auszubildende) m m

Deutsche Wohnen

KATHARINENHOF® 1.400 1.035
GSW 322 -
Facilita 223 -
Summe Konzern" 2.422 1.617

" Alle Mitarbeiter inkl. Mutterschutz/Elternzeit, inkl. Aushilfen und geringfigig
Beschaftigte; exkl. Auszubildende

Durch gezieltes Recruiting haben wir uns nicht nur quan-
titativ, sondern vor allem qualitativ verstarkt. So konnten
wir aufgrund attraktiver Rahmenbedingungen im Konzern
und aufgrund der tUberzeugenden Wachstumsperspek-
tiven Spezialisten sowie hochkaratige Branchenkenner
als Fihrungskrafte fur die Deutsche Wohnen gewinnen.
Die obere Fihrungsebene des Unternehmens ist heute
um Kompetenzen in den Bereichen Kapitalmarkt, Unter-
nehmensentwicklung sowie M&A erweitert.

Neben der Gewinnung und Bindung von motivierten und
leistungsstarken Mitarbeitern legt die Deutsche Wohnen
groflen Wert auf deren weitere Qualifizierung sowie auf
die Forderung von Talenten und Nachwuchskraften. Mit-
arbeiterentwicklung und Talentmanagement werden
dabei als strategische Mafinahmen zur Mitarbeiter-
bindung verstanden. Mit der praktischen Umsetzung kon-
zeptgeleiteter Mafinahmen haben wir im Geschaftsjahr
2013 begonnen. Weiterhin bietet die Deutsche Wohnen
Jugendlichen jedes Jahr den Einstieg in die Immabilien-
wirtschaft und in die Pflegewirtschaft - Uber die Ausbil-
dung zu Immobilienkaufleuten oder zu Kaufleuten im
Gesundheitswesen bzw. zu examinierten Pflegefachkraf-
ten. Wir sichern so in hohem Mafle den kinftigen eigenen
Bedarf an fachlich versierten Mitarbeitern.

Deutsche Wohnen

KATHARINENHOF® 72 61
GSWY 25 -
Summe Konzern 137 95

'Inkl. BA-Studenten

Ein wichtiger Erfolgsbaustein fir die langfristige und
nachhaltige Wachstumsstrategie ist das leistungsorien-
tierte Vergtungssystem der Deutsche Wohnen. Es unter-
stitzt die Fokussierung sowohl der Fihrungskrafte als
auch aller Mitarbeiter auf die Erreichung der Unterneh-
mensziele und gewahrleistet, dass unsere Mitarbeiter
leistungsgerecht und marktbezogen vergltet werden.
Diese Vergltungspolitik unterliegt periodischen
Benchmarks mit den regionalen Arbeitsmarkten und wird
unternehmensintern jahrlich Gberpriift und angepasst.

Flache Hierarchien bieten unseren Mitarbeitern verant-
wortungsvolle Aufgaben sowie vielfaltige Entwicklungs-
moglichkeiten und interessante Perspektiven. Zahlreiche
Flhrungspositionen konnten in der Vergangenheit mit
eigenen Mitarbeitern besetzt werden. Unseren Fihrungs-
kraftenachwuchs fordern wir gezielt in Entwicklungs-
programmen.

Mit der jahrlichen Teilnahme an Firmenlaufen in Berlin
und Frankfurt am Main sowie regelmafigen Gesundheits-
und Obsttagen unterstiitzen wir aktiv die Gesundheit
unserer Mitarbeiter.

Die Ergebnisse unserer Mitarbeiterbefragung dokumen-
tieren eine sehr hohe Zufriedenheit mit der Arbeits-
situation bei der Deutsche Wohnen. Hier erreichte das
Unternehmen eine Punktzahl von 6,14 von maximal
7 moglichen Punkten. Dies zeigt deutlich, dass die
Deutsche Wohnen von ihren Mitarbeitern als attraktiver
Arbeitgeber wahrgenommen wird.



Nachhaltigkeitsbericht

Die Deutsche Wohnen verfolgt mit ihrem Geschaftsmodell
eine langfristige Wertschopfung. Dazu zahlen auch ein
systematisches Nachhaltigkeitsmanagement und ein
transparentes Reporting. Im Oktober 2013 veréffentlich-
ten wir unseren ersten Nachhaltigkeitsbericht. Der Titel
.Mehr als Wachstum” steht fir unser Ziel, nachhaltiges
Wachstum zu generieren sowie langfristig erfolgreich
und ein attraktiver Arbeitgeber zu bleiben. Die publizier-
ten 6konomischen und sozialen Kennzahlen werden seit
2012 systematisch erfasst.

Bereits jetzt kdnnen wir erste Erfolge vorweisen: Die 6ko-
logische Bilanz der unternehmenseigenen Verwaltungs-
standorte ist gut. So stammen beispielsweise 100 % des
Hausstroms aus Wasserkraft. Auch im Wohnungsbestand
engagieren wir uns fir umweltvertragliche Losungen.
Das 2012 in Betrieb genommene Blockheizkraftwerk
(BHKW) Weifle Stadt in Berlin-Reinickendorf deckt jedes
Jahr den Strombedarf von rund 2.000 Haushalten, ver-
sorgt 2.500 Wohnungen mit Warmwasser und spart mehr
als 3.800 Tonnen CO, ein. Auch ihrer Verantwortung fur
den Bestand wird die Deutsche Wohnen gerecht: Allein
im Jahr 2013 haben wir EUR 86,2 Mio. in die Instandhal-
tung und Modernisierung investiert.

Um Nachhaltigkeitsstrategie und Reporting auf eine solide
Basis zu stellen, wurde die Einschatzung der wichtigsten
Stakeholder zum Unternehmen erfragt. Dazu wurden
Interviews mit Investoren, Mietern, Politikvertretern, Jour-
nalisten und Geschaftspartnern sowie eine Online-
Befragung durchgefiihrt, an der rund 550 Stakeholder
teilnahmen. Besonders gut schnitt die Deutsche Wohnen
in den Bereichen .Nachhaltige Unternehmensfiihrung”
und ,Verantwortung fiir den Immobilienbestand” ab. Die
grofiten Verbesserungspotenziale sahen die Stakeholder
im Bereich ,Umwelt- und Klimaschutz".

Konzernlagebericht
Mitarbeiter
Nachhaltigkeitsbericht

Der vorliegende Nachhaltigkeitsbericht bezieht sich auf
das Geschaftsjahr 2012. Der Report entspricht den inter-
nationalen Standards der Global Reporting Initiative (GRI)
und den branchenspezifischen Anforderungen der Euro-
pean Public Real Estate Association (EPRA]. Er erreichte
das Anwendungslevel B+ und wurde von der GRI offiziell
gepriift. Das Nachhaltigkeitsprogramm soll in den kom-
menden Jahren ausgebaut werden. Neben einer gedruck-
ten Publikation stehen ein Onlinedokument sowie eine
Magazinversion zum Download auf unserer Website unter
@ www.deutsche-wohnen.com/html/nachhaltigkeit.php
zur Verfigung.
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Wirtschaftsbericht
Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Weltwirtschaft

Die weltwirtschaftliche Entwicklung hat sich 2013 wieder
etwas stabilisiert. Die Unsicherheit an den Weltmarkten
hinsichtlich des weiteren Verlaufs der Euro-Krise wurde
weitestgehend abgebaut. So trugen insbesondere die
Industrielander zur Stabilisierung und Belebung der
Weltkonjunktur bei. Gestiitzt wurde dies durch die welt-
weite expansive Geldpolitik der Notenbanken. Im Euro-
Raum wies Deutschland die robusteste Entwicklung auf;
aber auch andere Euro-Staaten zeigten erste Anzeichen
der Erholung und Stabilisierung. Der Sachverstandigen-
rat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung geht in seinem Gutachten von einem Weltwirt-
schaftswachstum fiir 2013 von voraussichtlich 2,2% aus,
fir 2014 werden rund 3,0 % erwartet.”

Auch das Deutsche Institut fir Wirtschaftsforschung (DIW)
best&tigt in seinen Wintergrundlinien 2013/14 diesen
positiven Trend und spricht von einer Belebung und Sta-
bilisierung der Weltwirtschaft im vergangenen Jahr.
Neben den verringerten Unsicherheiten hinsichtlich
Staatsschulden- und Bankenkrise sieht das DIW die
Grinde fiur diese Entwicklung in den Industrielandern,
und hier vor allem in sinkenden Arbeitslosenquoten, einer
niedrigen Inflation sowie gestiegenen Konsumausgaben
der privaten Haushalte. Das DIW rechnet mit einem
Wachstum der Weltwirtschaft im Jahr 2013 von 3,0% und
2014 sogar von 3,8%.%

2 Sachverstandigenrat - Jahresgutachten 2013/14, erschienen im
November 2013
3 DIW - Wintergrundlinien 2013/14 - Wochenbericht 51+52 2013

Entwicklung in Deutschland

Nachdem in Deutschland die wirtschaftliche Schwache
der Wintermonate 2012/2013 iberwunden werden konnte,
stabilisierte sich die wirtschaftliche Entwicklung im
Herbst 2013 in einem gemaBigten Aufwartstrend, gestutzt
durch die Erholung der Weltmérkte.# Sowohl das DIW
als auch der Sachverstandigenrat zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung gehen von einem
durchschnittlichen Wachstum von 0,4% in 2013 und 1,6 %
in 2014 aus.” Gem&n ersten Berechnungen des Statis-
tischen Bundesamtes stieg das preisbereinigte Brutto-
inlandsprodukt 2013 um 0,4 %.¢

In einem Umfeld moderater Teuerung - die prognosti-
zierte Inflationsrate liegt in Deutschland bei 1,5% in 2013
und knapp 1,6 % in 2014 - ist die Belebung der deutschen
Binnenwirtschaft unter anderem auf den Konsum der
Privathaushalte zurickzufihren. Gestitzt wird diese posi-
tive Entwicklung durch die relativ gute Lage auf dem
deutschen Arbeitsmarkt mit einer anhaltenden positiven
Lohnentwicklung, wenn auch in abgeschwachtem
Tempo.” So erreichte auch die Zahl der Erwerbstatigen
im Jahr 2013 zum siebten Mal in Folge ihren Hochst-
stand.® Gepaart mit der Erholung der Weltwirtschaft
- auch der Euro-Raum verlasst langsam die Rezession -
fihrt dies zu einer moderaten Ausweitung der Investi-
tionen in der deutschen Wirtschaft. Diese werden dariber
hinaus durch Exporte, die sich im Zuge der weltwirtschaft-
lichen Erholung beleben, gestitzt.”

Im dritten Jahr in Folge erwartet das Statistische Bun-
desamt steigende Bevolkerungszahlen fir Deutschland.
Zum Jahresende 2013 lebten schatzungsweise 80,8 Mio.
Menschen in der Bundesrepublik, rund 300.000 mehr als
noch zum Jahresanfang. Ursache hierfir ist der hohe
Zuwanderungsgewinn aus dem Ausland. Diesen schatzt
das Statistische Bundesamt auf etwas mehr als 400.000
Personen in 2013, der hochste Wert seit 1993. Dem ent-
gegen wirkte das Geburtendefizit, das sich voraussichtlich
zwischen 200.000 und 220.000 Menschen bewegt hat.'”

4 Sachverstandigenrat - Jahresgutachten 2013/14 i.V.m. DIW -
Wintergrundlinien 2013/14 - Wochenbericht 51+52 2013

' DIW - Wintergrundlinien 2013/14 - Wochenbericht 51+52 2013 i.V.m.
Sachverstandigenrat - Jahresgutachten 2013/14

¢ Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung vom 15.01.2014 - 16/14

7' DIW - Wintergrundlinien 2013/14 - Wochenbericht 51+52 2013

8 Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung vom 02.01.2014 - 1/14

9 DIW - Wintergrundlinien 2013/14 - Wochenbericht 51+52 2013

10 Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung vom 08.01.2014 - 7/14



Deutscher Wohnungsmarkt

Der Wohnungsmarkt in Deutschland hat sich in den letz-
ten Jahren spirbar gewandelt. Immer mehr Menschen
ziehen in Grofistadte und Ballungsraume, wodurch die
Nachfrage nach Wohnraum sowie die Miet- und Immo-
bilienpreise in diesen Regionen ansteigen.'"

Wahrend die Ballungszentren und Metropolregionen
stetige Bevdlkerungszuwachse und eine Belebung des
Wohnungsmarktes verzeichnen, zeigt sich abseits dieser
Regionen ein umgekehrtes Bild. Vor allem in landlich
gepragten Regionen wird die Wohnungswirtschaft mit
Bevolkerungsriickgangen, sinkender Nachfrage, steigen-
den Leerstanden sowie mit Preis- und Mietriickgangen
konfrontiert. Der Wohnungsmarkt in den deutschen Metro-
polregionen und in landlich gepragten Gebieten entwickelt
sich somit in unterschiedliche Richtungen und weist
deutliche Disparitaten auf.'?

Ein weiterer Trend zeigt sich im Anstieg der Haushalte:
Wahrend 1991 knapp 34 % aller Haushalte in Deutschland
Einpersonenhaushalte waren, stieg der Anteil auf knapp
41% im Jahr 2012 an. Folglich sank auch die durchschnitt-
liche Haushaltsgrofle, also die Zahl der Personen, die
durchschnittlich in einem Haushalt leben, auf 2,01 Perso-
nenin 2012, wohingegen sie 1991 noch bei 2,27 Personen
gelegen hatte.'® Ferner beginstigt die in Deutschland
vorherrschende gute Arbeitsmarktlage Zuzige aus dem
Ausland.™ Die Nachfrage nach Wohnraum in Deutschland
wird aufgrund dieser Tendenzen vermutlich weiter zuneh-
men. Das Statistische Bundesamt geht in seiner Haus-
haltsvorausberechnung davon aus, dass sich bis 2025 die
Gesamtanzahl der Haushalte weiter erhéht und dabei die
durchschnittliche HaushaltsgroBe abnimmt.” Besonders
in den Metropolregionen wird die Nachfrage durch die
zunehmenden Haushaltszahlen und den Trend zu Single-
haushalten sowie durch gestiegene Wohnraumanspriiche
verstarkt. '

W Institut der Deutschen Wirtschaft Kéln, Immobilien-Monitor Nr. 3/2013

2 Institut der Deutschen Wirtschaft Kéln, Immobilien-Monitor Nr. 3/2013

13 Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung vom 11.07.2013 - 233/13

14 Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung vom 08.01.2014 - 7/14

19) Statistisches Bundesamt, Entwicklung der Privathaushalte bis 2030,
erschienen am 30.03.2011

1l BMVBS, Bericht iiber die Wohnungs- und Immobilienwirtschaft in
Deutschland, April 2013 i.V.m. Institut der Deutschen Wirtschaft Kéln,
Immobilien-Monitor Nr. 3/2013
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Zudem fihrt die Unsicherheit auf den Kapital- und Finanz-
markten zu einer wachsenden Attraktivitat von Wohnun-
gen als Kapitalanlage und Inflationsschutz. Dariber
hinaus veranlassen die gestiegenen Einkommen und die
historisch niedrigen Zinsen viele Menschen zum Kauf
einer eigenen Immobilie und verstarken somit die Nach-
frage.'” Dies zeigt sich auch im hohen Transaktions-
volumen des Jahres 2013, in dem rund 236.000 Wohnun-
gen mit einem Wert von EUR 15,8 Mrd. den Eigentimer
wechselten, 40% mehr als im Vorjahr und gleichzeitig
das hochste Volumen seit zehn Jahren.'®

Dieser gestiegenen Nachfrage auf Kaufer- und Mieterseite
stand zundchst noch eine geringe Neubautatigkeit in der
Vergangenheit gegentiber. In den letzten Jahren wurden
nur in begrenztem Umfang neue Wohnungen gebaut. Seit
2009 ist jedoch wieder ein Anstieg der Baugenehmigun-
gen und Baufertigstellungen zu verzeichnen. Dabei ist
festzustellen, dass die Neubautatigkeit insbesondere in
Markten mit starker Wohnungsnachfrage zunimmt. Die
Bautatigkeit reagiert damit allerdings nur verzogert auf
den steigenden Bedarf und es ist offen, ob sie gerade in
den dynamischen Wachstumsregionen mit der Nachfrage
Schritt halten kann.'

7 BMVBS, Bericht iiber die Wohnungs- und Immobilienwirtschaft in
Deutschland, April 2013

18 Jones Lang LaSalle, Presseinformation vom 07.01.2014

19 BMVBS, Bericht iiber die Wohnungs- und Immobilienwirtschaft in
Deutschland, April 2013 i.V.m. BMVBS, Internetprasenz,
abgerufen am 25.02.2014
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Core*+-Regionen

Grofraum Berlin

Berlin ist nicht nur deutsche Hauptstadt, sondern mit
iiber 3,4 Mio. Einwohnern? und fast 1,8 Mio. Erwerbs-
tatigen?' auch die grofte Stadt Deutschlands. Der Grof3-
raum Berlin umfasst die Stadt Berlin sowie das nahe
Berliner Umland, wozu vor allem die Stadt Potsdam zahlt.

Berlin als Wirtschafts- und Wissenschaftsstandort

Der Aufwartstrend der Berliner Wirtschaft halt weiter an.
Nach einer ersten Prognose ist das Berliner Brutto-
inlandsprodukt in 2013 mit 1,2 % deutlich starker gewach-
sen als der gesamtdeutsche Durchschnitt (0,4%%?). Fir
2014 wird sogar ein Wachstum von 1,8 % erwartet.?
Unternehmen wie die Deutsche Bahn, Siemens, Vatten-
fall und Axel Springer haben ihren Hauptsitz in der Bun-
deshauptstadt und gehoren gleichzeitig zu den grofiten
und wichtigsten Arbeitgebern in Berlin. Weitere wichtige
Arbeitgeber kommen aus dem Gesundheitssektor - so
sind das Vivantes Netzwerk fir Gesundheit auf Platz 2
und die renommierte Charité auf Platz 4 der grofiten
Arbeitgeber in Berlin zu finden. Auch Startups im digitalen
Medienbereich gewinnen immer weiter an Bedeutung.?

Im Jahr 2013 stieg die Anzahl der Erwerbstatigen im Vor-
jahresvergleich um rund 33.400 auf fast 1,8 Mio. Dies
sicherte Berlin erneut den Spitzenplatz bei der Zunahme
der Erwerbstatigen im Bundesdurchschnitt.?”! Dieser
positive Trend spiegelt sich auch in dem kontinuierlichen
Ruckgang der Arbeitslosenquote seit dem Hochststand
im Jahr 2005 wider. Im Durchschnitt lag die Arbeits-
losenquote 2013 mit 11,7 % deutlich unter dem Vorjah-
reswert von 12,3 % und damit auf dem niedrigsten Stand
seit 1994.%)

Die Kaufkraft in der Bundeshauptstadt ist um 3,1% auf
EUR 19.966 pro Kopf gestiegen, liegt damit jedoch noch
deutlich unter dem bundesweiten Durchschnitt von
EUR 21.220 pro Kopf.?”

200 Amt fur Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 32 vom
11.02.2014

211 Amt fir Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 18 vom
23.01.2014

22 Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung vom 15.01.2014 - 16/14

2 Senatsverwaltung fir Wirtschaft, Technologie und Forschung,
Konjunkturbericht: Zur wirtschaftlichen Lage in Berlin 3. Quartal 2013

%) |HK Berlin, Berliner Wirtschaft in Zahlen, Ausgabe 2013

21 Amt fir Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 18 vom
23.01.2014

260 Bundesagentur fir Arbeit, Arbeitsmarkt in Zahlen, Arbeitslosigkeit
im Zeitverlauf, erstellt am 07.01.2014

I MB - Research GmbH, Kaufkraft 2013 in Deutschland

Berlin hat durch die geografische Lage, glinstige Ver-
kehrswege und das spezialisierte Lehrangebot an den
Universitaten eine wichtige Funktion fir den Ausbau
internationaler Wirtschaftsverbindungen. Die Bundes-
hauptstadt hat zudem mit ihrer Vielzahl an Universitaten,
Hochschulen und Forschungseinrichtungen einen her-
vorragenden Ruf als Wissenschafts- und Forschungs-
standort.

Die sehr positive wirtschaftliche Lage Berlins farbt auch
auf das Berliner Umland ab. Besonders hervorzuheben ist
hier die Landeshauptstadt von Brandenburg, Potsdam.
Sie weist seit Jahren einen positiven Zuwanderungssaldo
auf. 20117 lebten insgesamt 157.361 Einwohner in der
Stadt. Die Prognosen bis 2020 gehen von weiteren Zuzu-
gen aus und erwarten einen Anstieg der Einwohnerzahlen
bis auf 164.000 Personen.?®

Wohnungsmarkt Berlin

Der Berliner Wohnungsmarkt besticht als eine der attrak-
tivsten deutschen Wachstumsregionen und ist gekenn-
zeichnet durch eine anhaltend hohe Nachfrage nach
Wohnraum bei gleichzeitig relativ geringer Bautatigkeit.

Gemal jungsten Erhebungen des Amtes fur Statistik
Berlin-Brandenburg halt das Bevdlkerungswachstum in
Berlin weiter an. Ende September 2013 lebten rund 3,4 Mio.
Menschen in Berlin, 32.400 mehr als noch zum Jahres-
anfang. Besonders Zuwanderungsgewinne sind maf-
geblich fir diese Zunahme der Einwohnerzahlen.?” Ein
weiterer entscheidender Trend auf der Nachfrageseite
ist die steigende Anzahl an Einpersonenhaushalten in
Berlin. Mehr als die Halfte aller Haushalte in 2012 waren
Singlehaushalte, wobei besonders alte und junge Men-
schen alleine leben. Mit einem Anteil von 54,3 % hat sich
die Anzahl der Einpersonenhaushalte seit 2007 um rund
1,3 Prozentpunkte erhoht. Im Durchschnitt lebten 2012
1,73 Personen pro Haushalt, verteilt auf insgesamt rund
2,03 Mio. Haushalte ® Auch zukinftig ist davon auszu-
gehen, dass dieser Trend anhalt und die Anzahl der Haus-
halte sowie besonders der Singlehaushalte weiter zuneh-
men wird.3V

%8 Landeshauptstadt Potsdam, Wirtschaft und Statistik 03/2012

#) Amt fur Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 32 vom
11.02.2014

30 Amt fir Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 301 vom
29.10.2013 i.V.m. Amt fir Statistik Berlin-Brandenburg, Statistischer
Bericht A1 11 -] 12, erschienen im Oktober 2013

311BB, Wohnungsmarktbericht 2012 (Stand: Februar 2013)



Der gestiegenen Nachfrage nach Wohnraum steht jedoch
kein ausreichendes Angebot gegeniber. Zwar wurden
2012 rund 4.200 Neubauwohnungen fertiggestellt, 19,6 %
mehr als im Jahr zuvor, allerdings davon nur 2.194 Woh-
nungen im Geschosswohnungsbau.®” Die Baugenehmi-
gungszahlen zeigen ein ahnliches Bild: In den ersten neun
Monaten 2013 sind die Genehmigungen fur Neubauwoh-
nungen zwar signifikant um 40 % auf rund 7.117 Woh-
nungen gegenidber dem Vorjahreszeitraum gestiegen,
allerdings missen diese Wohnungen erst einmal gebaut
werden. Zudem decken sie immer noch nicht den steigen-
den Bedarf nach Wohnraum ab, wenn man berticksichtigt,
dass Berlin bereits Ende September 2013 32.400 Ein-
wohner mehr verzeichnete als noch zum Jahresanfang.
Bei einer durchschnittlichen Haushaltsgrof3e von 1,73
Personen pro Haushalt wiirde dies bedeuten, dass alleine
in den ersten neun Monaten rund 18.000 Haushalte
hinzukamen.®

Dabei ist nicht der Mangel an adaquaten Bauflachen die
Ursache fiir die unzureichende Bautatigkeit, sondern vor
allem die niedrigen Bestandsmieten in Berlin, mit denen
die hohen Baukosten nicht in Konkurrenz treten konnen.

Auch der Leerstand bietet kaum bzw. keine Reserven fir
die Angebotsseite, da dieser bereits unter 2% liegt.®
Umnutzung, Zusammenlegung oder Abriss von Wohn-
raum flhren zu einer weiteren Verknappung des Angebots.
Diese Entwicklung spiegelt sich auch in abnehmenden
Angebotszahlen von Miet- und Eigentumswohnungen
wider.%

3 Amt fir Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 128 vom
13.05.2013

% Amt fir Statistik Berlin-Brandenburg, Pressemitteilung Nr. 32 vom
11.02.2014 i.V.m. GSW Immobilien AG, WohnmarktReport Berlin 2014

3 GSW Immobilien AG, WohnmarktReport Berlin 2014

*I Jones Lang LaSalle, Der Wohnungsmarkt Berlin - 1. Halbjahr 2013

3 GSW Immobilien AG, WohnmarktReport Berlin 2014
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Das Ungleichgewicht von Angebots- und Nachfrageseite
fuhrt unweigerlich zu steigenden Miet- und Kaufpreisen.
Der Nachfragetiberhang in Berlin wird auch wieder mit
dem neu verdffentlichten Mietspiegel 2013 deutlich:
Wahrend der Mietspiegel 2011 noch eine durchschnitt-
liche Nettokaltmiete von EUR 5,21 pro m? auswies, lag
die Durchschnittsmiete des aktuellen Mietspiegels von
2013 bei EUR 5,54 pro m2 und damit rund 6,3 % hoher.%”
Die kirzlich veroffentlichte 10. Auflage des Berliner
WohnmarktReports der GSW Immobilien AG in Zusam-
menarbeit mit CBRE zeigt, dass auch die Neuvermie-
tungsmieten 2013 erneut deutlich gestiegen sind und im
Mittel (Median) EUR 8,02 pro m? betrugen. Dies bedeutet
eine Steigerung von 6,9 % im Vergleich zum Vorjahr. In
die gleiche Richtung lauft die Entwicklung der Kaufpreise
fur Eigentumswohnungen: 2013 waren EUR 2.474 pro m?
zu zahlen, 9,6 % mehr als noch im Vorjahr. Dennoch ist
die Dynamik der Kaufpreissteigerung gegeniber dem
Vorjahr etwas abgeschwacht, nachdem die Angebots-
preise von 2011 auf 2012 um 19,9 % angestiegen waren.
Nicht zuletzt aufgrund der genannten Entwicklungen und
der vergleichsweise moderaten Mieten ist Berlin
gegenuber anderen Metropolen fur nationale und inter-
nationale Investoren ein Markt von grofem Interesse.®
So wechselten im Jahr 2013 Wohnimmobilien im Wert
von rund EUR 6,8 Mrd. den Eigentimer, viermal so viel
wie im Vorjahr. Damit ist die Bundeshauptstadt absolu-
ter Spitzenreiter im Vergleich der deutschen Stadte.
Als grofiter Akteur auf Kauferseite agierte dabei die
Deutsche Wohnen AG.%)

Region Rhein-Main mit Frankfurt am Main

Die Region Rhein-Main mit Frankfurt am Main ist mit
rund 5,6 Mio. Einwohnern, etwa 2,1 Mio. Erwerbstatigen
und einem Bruttoinlandsprodukt von ca. EUR 200 Mrd.
eine der bedeutendsten Wirtschaftsregionen in Deutsch-
land. Die international herausragende Stellung der Region
ergibt sich aus ihrer Rolle als Finanzmarktmetropole,
Messestandort und Verkehrsdrehscheibe !

¥ Senatsverwaltung fir Stadtentwicklung und Umwelt Berlin,
Pressemitteilung vom 23.05.2013

% GSW Immobilien AG, WohnmarktReport Berlin 2014

3 Jones Lang LaSalle, Presseinformation vom 07.01.2014

0 Regionalverband FrankfurtRheinMain: Regionales Monitoring 2012
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Frankfurt am Main als Wirtschaftsstandort

Innerhalb der Region Rhein-Main ist Frankfurt am Main
die bedeutendste Stadt. Die Bevolkerung nahm hier in
den letzten Jahren stetig zu. Mit rund 685.000 Ein-
wohnern®Y ist Frankfurt am Main, gemessen an der Ein-
wohnerzahl, die grofite Stadt Hessens und die finftgrofite
Stadt Deutschlands.

Die Stadt ist die zentrale Verkehrsdrehscheibe in Europa.
Der Flughafen bietet Verbindungen zu den wichtigsten
Zielen weltweit. Das Straflennetz ist durch die Autobahnen
und Fernstrafien direkt an das europaische Verkehrsnetz
angeschlossen. Frankfurt am Main ist zudem internati-
onaler Messe- und Handelsplatz und unangefochtenes
Borsen- und Finanzzentrum in Deutschland.*?

Die Bevolkerung in der Stadt Frankfurt am Main verfigt
uber eine Uberdurchschnittliche Kaufkraft von EUR 24.229
je Einwohner, wohingegen der Bundesdurchschnitt bei
EUR 21.220 liegt.?

Wohnungsmarkt Frankfurt am Main

Die stetig steigenden Einwohnerzahlen in Frankfurt am
Main sind ein Beleg fur die Attraktivitat der Region als
Wohn- und Arbeitsort. So stieg die Einwohnerzahl in den
Jahren 2007 bis 2012 um 6,6 % bzw. rund 40.000 Einwoh-
ner. Noch starker wuchs in Frankfurt die Anzahl der
Haushalte: 2012 gab es hier 8,0% mehr Haushalte als
noch im Jahr 2007. Wie auch in anderen Grof3stadten
uberwiegt in Frankfurt am Main der Anteil der Ein-
personenhaushalte mit 54,1 % deutlich, basierend auf
der Individualisierung des Wohnens.* Zunehmende
Bevolkerungszahlen und eine unzureichende Anzahl an
Baufertigstellungen (2012: 2.144 Wohnungen) sorgen fiir
einen Nachfragetberhang. Die derzeitige Neubautatig-
keit kann den wachsenden Bedarf an Wohnraum nicht
kompensieren.*

4 Gemah Internetprasenz Stadt Frankfurt am Main (Stand: 2. Quartal 2013),
abgerufen am 19.12.2013

I Regionalverband FrankfurtRheinMain: Regionales Monitoring 2012 i.V.m.
Stadt Frankfurt am Main, Statistisches Jahrbuch Frankfurt am Main 2013

“I'MB - Research GmbH, Kaufkraft 2013 in Deutschland

“I Jones Lang LaSalle, Der Wohnungsmarkt Frankfurt - 1. Halbjahr 2013

“I Jones Lang LaSalle, Der Wohnungsmarkt Frankfurt - 1. Halbjahr 2013
i.V.m. IHK, Wohnungsmarktbericht Ausgabe 2013, Dezember 2013

In Frankfurt am Main werden fir Wohnungen mittlerer
bis guter Ausstattungsqualitat Mieten von EUR 7,00 pro
m? bis EUR 16,50 pro m? erzielt. Je nach Qualitat und
Lage werden diese Preisspannen in bevorzugten Wohn-
gegenden noch deutlich tberschritten

Region Rheinland mit Diisseldorf

Unsere Kernregion Rheinland umfasst schwerpunktmaBig
die Stadt Dusseldorf. Disseldorf ist als Landeshauptstadt
Nordrhein-Westfalens mit rund 598.000 Einwohnern“7
und ungefahr 213.000 sozialversicherungspflichtig Be-
schaftigten“® ein sehr wirtschaftsstarker Standort in der
Region. Das Bruttoinlandsprodukt Disseldorfs betragt
rund EUR 41 Mrd.#)

Disseldorf als Wirtschaftsstandort

Disseldorf weist eine bedeutende Wirtschaftsstruktur
auf, in der viele international tatige Konzerne prasent
sind. Dabei stechen die Branchen Beratung und Consul-
ting sowie Handel heraus.

Insgesamt sind tber 1.760 Beraterfirmen, unter anderem
McKinsey & Company, Inc. und Boston Consulting Group
GmbH, in Disseldorf ansassig. Die Stadt ist damit der
deutsche Spitzenstandort fir Beratungsunternehmen.
Zudem ist DUsseldorf eines der bedeutendsten deutschen
Handelszentren mit rund 3.800 Einzelhandlern, 2.000
GrofB3- und AuBenhandelshausern sowie einer Verkaufs-
flache von knapp 1 Mio. m?. Zahlreiche grofle nationale
und internationale Handelskonzerne haben hier ihren
Sitz, wie beispielsweise die Metro-Gruppe, Electronic
Partner, C&A oder Peek & Cloppenburg. Ferner sind die
beiden DAX-Konzerne Henkel und E.ON in Disseldorf
ans&ssig.®

Die Stadt ist gleichzeitig ein grofer und attraktiver Absatz-
markt: Die Kaufkraft von Disseldorf liegt mit EUR 25.252
pro Kopf weit tber dem bundesweiten Durchschnitt.®”)

I [HK, Wohnungsmarktbericht Ausgabe 2013, Dezember 2013
¢ Gemal Einwohnermelderegister Stadt Dusseldorf (Stand: 09/2013);
Internetprasenz Stadt Dusseldorf, abgerufen am 19.12.2013
8 Amt fir Statistik und Wahlen Landeshauptstadt Disseldorf,
Stand: 31.12.2012, Internetprasenz, abgerufen am 18.02.2014
4 Amt fir Statistik und Wahlen Landeshauptstadt Disseldorf,
Stand: 31.12.2011, Internetprésenz, abgerufen am 18.02.2014
%) Standortprofil Disseldorf, Landeshauptstadt Diisseldorf
(Stand: 04.07.2012) i.V.m. Stadt Disseldorf,
Internetprasenz, abgerufen am 20.01.2014
5 MB - Research GmbH, Kaufkraft 2013 in Deutschland



Wohnungsmarkt Disseldorf

Der seit dem Jahr 2000 anhaltende Wachstumstrend der
Bevolkerungszahl wird sich laut dem aktuellen Demo-
grafiebericht der Stadt weiter fortsetzen. In der Prognose
wird mit einem Anwachsen der Einwohnerzahl auf rund
605.500 Personen im Jahr 2025 gerechnet, wodurch sich
auch die Nachfrage nach Wohnraum erhoht.5?

Der Aufwartstrend der Mietpreise ist in Disseldorf wei-
terhin zu beobachten. So betrugen die Angebotsmieten
im ersten Halbjahr 2013 im Mittel (Median) EUR 9,25
pro m?, was einer Steigerung von 3,6 % im Vergleich zum
Vorjahreshalbjahr entspricht und die Mietdynamik dieses
Marktes unterstreicht.%

Core-Regionen

In Hannover, der Landeshauptstadt von Niedersachsen,
leben derzeit rund 514.000 Einwohner. In Braunschweig
wohnen ungefahr 247.000 und in Magdeburg, der Lan-
deshauptstadt von Sachsen-Anhalt, 233.000 Personen.
Die Kaufkraft von Hannover und Braunschweig bewegt
sich Uber dem bundesweiten Durchschnitt bei EUR 22.295
und EUR 22.858 pro Kopf. Magdeburg hat eine Kaufkraft
von EUR 18.411 pro Kopf.>

Wirtschaftsstandort

Die genannten Stadte befinden sich im Zentrum Deutsch-
lands. Ballungsraume wie Berlin, das Ruhrgebiet und
Suddeutschland sind durch die vorliegenden Anbindungen
- Autobahnen, Schienennetz sowie einen Flughafen -
schnell zu erreichen. Diese geografische Lage bringt der
Region logistische Vorteile, sodass von hier aus Unter-
nehmen wie DHL, DB Schenker, UPS oder Hermes agie-
ren. Historisch bedingt befindet sich mit der Autoindus-
trie - etwa Volkswagen - ein weiterer starker Wirtschafts-
zweig in der Region. Zudem sitzen in Hannover und
Magdeburg die jeweiligen Landesregierungen.

Die nah an Hannover gelegene Stadt Braunschweig hat
sich zu einem wichtigen Wirtschafts- und Forschungs-
standort in Europa entwickelt. Dabei arbeiten wissen-
schaftliche Organisationen und Forschungseinrichtungen
eng mit den hier ansassigen Unternehmen zusammen.
Das Branchenspektrum reicht von Biotechnologie bis hin
zu Verkehrstechnik.

52 Demografiebericht 2011, Disseldorf

%) Jones Lang LaSalle, Der Wohnungsmarkt Disseldorf - 1. Halbjahr 2013
) Internetprasenz Stadt Hannover, abgerufen am 19.12.2013

%I MB - Research GmbH, Kaufkraft 2013 in Deutschland
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In Magdeburg ist der Maschinen- und Anlagenbau seit
jeher ein wichtiger Wirtschaftszweig. Zusatzlich bilden
Logistik, Gesundheitswesen und Umwelttechnologien
zukunftsfahige wirtschaftliche Schwerpunkte in dieser
Region. Neben diesen Branchen bereichern Universitaten
den Standort Magdeburg. Sie bilden zusammen mit Unter-
nehmen und Forschungsinstituten — wie dem Fraunhofer-
Institut oder dem Max-Planck-Institut fir Dynamik - ein
Forschungs- und Innovationsnetzwerk in der Region.

Wohnungsmarkt

Der Wohnungsmarkt in Hannover wird ebenfalls positiv
von der demografischen Entwicklung beeinflusst. Bis
2025 wird fur Hannover ein Zuzug von 12.000 Personen
prognostiziert. Gleichzeitig bewirken eine niedrige Leer-
standsquote und eine geringe Neubautatigkeit eine Ver-
knappung des Angebots.* Im Jahr 2013 standen nur
1,8 % aller Wohnungen in Hannover leer. Deshalb waren
nicht einmal genligend Fluktuations- bzw. Umzugs-
reserven vorhanden, sodass sich die Suche nach einer
Wohnung sehr schwierig gestaltete.”)

Dies spiegelt sich auch in der Entwicklung der Mietpreise
wider: Sie stiegen von 2005 bis 2012 von EUR 5,67 pro m?
auf EUR 6,55 pro m? kontinuierlich an.% Die Spitzenmiete
fur Neubauten betrug 2013 EUR 13,00 pro m? und
bei Wiedervermietungen wurden in der Spitze EUR 9,30
pro m2verlangt.®”

Auch fir Braunschweig wird ein Anstieg der Wohnungs-
nachfrage prognostiziert, der im Wesentlichen auf zu-
nehmende Bevolkerungs- und Haushaltszahlen zurtick-
zufihren ist.®? Im Jahr 2012 lag die Nettokaltmiete
durchschnittlich bei EUR 6,30 pro m2.¢"

Die Stadt Magdeburg wird in den nachsten Jahren, vergli-
chen mit den Landkreisen in Sachsen-Anhalt, Uber eine
stabile Bevolkerungsstruktur verfligen und vorerst nicht
von Bevolkerungsverlusten betroffen sein. Der Wohnungs-
markt in der Landeshauptstadt weist einen strukturellen
Uberhang von fast 17.500 Wohnungen auf. Dabei konzen-
triert sich der Leerstand auf unsanierte Wohnungsbe-
stande, die von der Stadt mittelfristig abgebaut werden.®?

%I Region Hannover, Immobilienmarktbericht 2013

%7 Landeshauptstadt Hannover - Fachbereich Planen und Stadtentwicklung,
Wohnungsleerstandsanalyse 2012 und 2013

%) Landeshauptstadt Hannover - Fachbereich Planen und Stadtentwicklung,
Preisdatenanalyse fiir Mietwohnungen und Immobilien 2012

%) Region Hannover, Immobilienmarktbericht 2013

' NBank, Wohnen in Niedersachsen 2012-2030: Investieren in
zukunftssichere Bestande

¢ NBank, Wohnen in Niedersachsen 2012-2030: Investieren in
zukunftssichere Bestande

¢ _andeshauptstadt Magdeburg, Integriertes Stadtentwicklungskonzept
der Landeshauptstadt Magdeburg: Magdeburg 2025
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Akquisition der GSW Immobilien AG

Offentliches Ubernahmeangebot -
Strukturierung der Transaktion

Die Deutsche Wohnen AG hatte den Aktionaren der GSW
am 20. August 2013 angekindigt, im Wege eines frei-
willigen 6ffentlichen Ubernahmeangebots (in Form eines
Umtauschangebots] ihre auf den Inhaber lautenden
Stiickaktien der GSW mit einem rechnerischen Anteil am
Grundkapital der GSW von EUR 1,00 erwerben zu wollen.
Jeder GSW-Aktionar erhielt bei Annahme des Angebots
2,55 Aktien der Deutsche Wohnen AG je GSW-Anteils-
schein mit Gewinnanteilberechtigung ab dem Geschafts-
jahr 2014.

Vorstand und Aufsichtsrat der GSW unterstitzten das
Ubernahmeangebot der Deutsche Wohnen: Beide
Gremien empfahlen ihren Aktionaren in ihrer gemein-
samen Stellungnahme gemaf §27 des Wertpapier-
ibernahmegesetzes (WpUG), das Umtauschangebot der
Deutsche Wohnen anzunehmen.

Die Frist fir die Annahme des Ubernahmeangebots
begann am 2. Oktober 2013 und endete am 30. Oktober
2013.

Nach Ablauf der Angebotsfrist hatten mehr als 78 % aller
GSW-Aktionare das Angebot angenommen und ihre Aktien
eingereicht. Nach der Moglichkeit der Annahme des
Angebots wahrend einer weiteren Annahmefrist gemaf
§16 Abs.2 WpUG hatten insgesamt rund 91 % aller GSW-
Aktionare das Angebot angenommen. Nach Ausibung
der Wandlungsrechte aus der GSW-Wandelschuldver-
schreibung erhohte sich der Anteil der Deutsche Wohnen
an der GSW Immobilien AG auf rund 92 %.

Im Rahmen einer auflerordentlichen Hauptversammlung
hatten zuvor die Aktionare der Deutsche Wohnen die fir
die Kapitalerhohung erforderlichen Beschlisse mit einer
Zustimmung von rund 99,5% des anwesenden Grund-
kapitals beschlossen.

Dieses deutliche Votum beider Aktionarsgruppen unter-
streicht eindrucksvoll den Mehrwert des Zusammen-
schlusses und ist flir das Management und alle Mitar-
beiter ein klarer Auftrag, ihre gesamte Aufmerksamkeit
und Energie der Zusammenfihrung beider Unternehmen
zu widmen.

Strategisch und finanziell attraktive Transaktion
mit konservativer Bilanzstruktur

Der nachfolgende Abschnitt fasst die wesentlichen wirt-
schaftlichen und strategischen Hintergriinde des Zusam-
menschlusses und den daraus resultierenden Mehrwert
fir die Aktiondre zusammen.

Durch die Ubernahme der GSW Immobilien AG konnte
die Deutsche Wohnen ihre konzentrierten und fokus-
sierten Immobilienbestéande in dynamischen Metro-
polregionen mit starkem Mietwachstum erweitern. Rund
79 % unserer Wohnungsbestande befinden sich jetzt in
diesen sogenannten Core*-Regionen; allein rund 72 %
im Grof3raum Berlin, einem der attraktivsten und dyna-
mischsten Wohnimmobilienmarkte Deutschlands.

Der Zusammenschluss beider Unternehmen ermaoglicht
es uns, beide Organisationsstrukturen zu verbessern und
effizienter zu gestalten: Insgesamt erwarten wir Synergie-
effekte, die zu einer Steigerung des nachhaltigen
FFO-Profils des gemeinsamen Unternehmens in Hohe
von ca. EUR 25 Mio. nach vollstéandiger Integration, das
heif3t rund 24 Monate nach Abschluss der Transaktion,
fihren. Diese generieren sich im Wesentlichen aus einer
verbesserten Kostenstruktur, einer besseren operativen
Performance sowie Optimierungen im Einkauf durch eine
verstarkte Verhandlungsposition. Weiteres Potenzial zur
Starkung des FFO-Profils sehen wir in den nachsten
Jahren im Rahmen von Refinanzierungen auf Basis des
aktuellen Zinsniveaus.

Diese Effizienzgewinne gehen nicht zu Lasten unserer
Investitionsstrategie: Wir werden unverandert mit geziel-
ten Instandhaltungs- und Investitionsmafinahmen in die
nachhaltige Qualitat unserer Bestande investieren.

Daruber hinaus gehen wir davon aus, dass weitere Poten-
ziale bestehen, um den FFO der ,neuen” Deutsche Wohnen
zu erhohen und damit zusatzlichen Mehrwert fur die
Aktionare zu erzielen: So erlaubt unter anderem die kri-
tische Masse an Wohneinheiten, insbesondere in Berlin,
wertschaffende Portfoliobereinigungen sowie opportu-
nistische Privatisierungen vorzunehmen, um von dem
attraktiven Marktumfeld verstarkt zu profitieren.



Pro-forma-Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung der Deutsche Wohnen Gruppe und der
GSW Gruppe jeweils stand-alone sowie konsolidiert fur
das Geschaftsjahr 2013. Zur wirtschaftlichen Vergleich-
barkeit werden die GSW-Zahlen fir zwolf Monate darge-
stellt, wahrend im Konzernabschluss die GSW erst ab
dem 1. Dezember 2013 einbezogen wurde und somit die
Ertrage und Aufwendungen dort nur fir einen Monat
enthalten sind. In 2013 gab es keine zu konsolidierenden
Geschaftsbeziehungen. Die Darstellung der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung der GSW ist im Wesent-
lichen an die Struktur der Deutsche Wohnen angepasst
worden, um die Vergleichbarkeit sicherzustellen.

2013 Pro-forma-Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Konzernlagebericht

Akquisition der GSW Immobilien AG

Deutsche Wohnen Gruppe GSW Gruppe J Deutsche Wohnen Gruppe
stand-alone stand-alone pro forma
2013 2013 2013
Vertragsmieten 353,5 236,1 589,7
Inkasso -4,0 -52 -92
Nicht umlagefahige Betriebskosten -8,9 -79 -16,8
Instandhaltung -58,1 -21,3 -79,4
Sonstige Kosten -6,2 -0,5 -6,7
Ergebnis aus der Wohnungsbewirtschaftung 276,4 201,3 477,6
Ergebnis aus Verkauf 22,9 4,5 27,5
Ergebnis aus Pflege und Betreutes Wohnen 13,2 0,0 13,2
Verwaltungskosten -48,1 -54,1 -102,2
Sonstige operative Aufwendungen/Ertrége -53 -1,2 -6,6
Einmalige Transaktionskosten -17,2 -20,6 -37,8
EBITDA 241,9 129,8 371,6
Abschreibungen -55 -0,5 -6,0
Anpassung der Marktwerte der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 100,7 20,6 121,2
EBIT 337,0 149,8 486,9
Finanzergebnis -133,2 -76,6 -209,8
EBT 203,9 73,2 2717,0
Ertragsteuern -53 -13,2 -18,5
Konzernergebnis 198,5 60,0 258,5
FFO (ohne Verkauf) 109,7 75,1 184,8

Die .neue” Deutsche Wohnen Gruppe hatte auf dieser
Basis einen FFO (ohne Verkauf] von rund EUR 185 Mio.
erwirtschaftet, ohne Beriicksichtigung eines rund 8 %igen
Minderheitsanteils an der GSW Gruppe.
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Dividende fur das Geschaftsjahr 2013

Bei der Festlegung der Dividende orientiert sich die
Deutsche Wohnen am nachhaltigen FFO (FFO ohne
Verkauf]. In der Vergangenheit haben wir etwa 50 % des
nachhaltigen FFO ausgeschiittet. Auf dieser Grundlage
werden Vorstand und Aufsichtsrat der Hauptversamme-
lung fir das Geschaftsjahr 2013 eine Ausschiittung von
EUR 57,4 Mio. an die Aktionare vorschlagen. Basierend
auf den rund 168,9 Mio. dividendenberechtigten Aktien
flr das Geschaftsjahr 2013 entspricht dies einer Dividende
von EUR 0,34 je Aktie.

Basierend auf unserer Prognose fir den FFO [ohne Ver-
kauf] von mindestens EUR 210 Mio. fir das Geschéftsjahr
2014 - bzw. EUR 203 Mio. unter Berlcksichtigung eines
8%igen Minderheitsanteils an der GSW - und einer
Dividendenausschittungsquote von rund 60% des FFO
(ohne Verkauf] sowie unter Zugrundelegung von derzeit
rund 286,2 Mio. dividendenberechtigten Aktien, erwarten
wir fir das Geschaftsjahr 2014 eine Dividende von rund
EUR 0,42 je Aktie.

Erlauterungen zur Ertrags-,
Vermogens- und Finanzlage

Das Geschaftsjahr 2013 ist fur die Deutsche Wohnen
insgesamt sehr erfolgreich verlaufen. Operativ haben wir
unsere Ziele in der Vermietung, im Verkauf und auch im
Pflegebereich erreicht bzw. Ubertroffen. Auf der Akquisiti-
onsseite konnten wir mit der &ffentlichen Ubernahme der
GSW einen strategischen Schritt vornehmen, der uns fur
die nachsten Jahre optimistisch in die Zukunft blicken lasst.

Ertragslage

Die Geschaftstatigkeit der Deutsche Wohnen umfasst die
Vermietung und Bewirtschaftung des vorwiegend eigenen
Bestands (Ergebnis aus der Wohnungsbewirtschaftung),
den Verkauf von Wohnungen an Selbstnutzer bzw. Kapital-
anleger und institutionelle Investoren (Ergebnis aus Ver-
kauf] sowie den Betrieb vollstationédrer Pflegeanlagen
und Seniorenresidenzen (Ergebnis aus Pflege und Betreu-
tes Wohnen).

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Geschiftsent-
wicklung der einzelnen Segmente sowie weitere Pos-
ten der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fir das
Geschaftsjahr 2013 im Vergleich zu 2012:

Ergebnis aus der

Wohnungsbewirtschaftung 2923 194,4
Ergebnis Verkauf 23,0 19,9
Ergebnis aus Pflege und

Betreutes Wohnen 13,2 9,9
Verwaltungskosten -52,9 -40,4
Sonstige operative

Aufwendungen/Ertrage -22,7 12,7
Betriebsergebnis (EBITDA) 252,9 196,5
Abschreibungen -55 -3,1

Anpassung der Marktwerte
der als Finanzinvestition

gehaltenen Immobilien 101,3 119,2
Finanzergebnis -130,8 -107,0
Ergebnis vor Steuern 217,9 205,6
Laufende Steuern -13,8 -10,5
Latente Steuern 8,6 -49,6
Periodenergebnis 212,7 145,5

Insgesamt hat die Deutsche Wohnen das Geschafts-
jahr 2013 mit einem Periodenergebnis in Hohe von
EUR 212,7 Mio. [+EUR 67,2 Mio. gegeniiber 2012) abge-
schlossen.

So profitierten wir im Geschaftsjahr 2013 erneut von der
starken Nachfrage nach Wohnraum in Ballungszentren
und Metropolregionen, bedingt durch eine kontinuierliche
Zuwanderung und steigende Haushaltszahlen. Dadurch
waren wir in der Lage, entsprechende Mietsteigerungen
zu realisieren und das Geschaftsfeld Verkauf weiter zu
forcieren. Hinzu kamen die Wertbeitrage der getatigten
Akquisitionen - insbesondere die der BauBeCon Gruppe,
die in 2012 nur fur vier Monate im Konzernabschluss
enthalten war - sowie die unterjahrig in 2013 realisierten
Akquisitionen.

Das Ergebnis der GSW Gruppe ist durch die Erstkonso-
lidierung zum 30. November 2013 bereits mit einem Monat
in den Konzernabschluss der Deutsche Wohnen ein-
geflossen. Das anteilige Ergebnis aus der GSW betragt
EUR 3,7 Mio.



Das bereinigte Ergebnis vor Steuern konnte um
EUR 53,4 Mio. bzw. rund 68 % gesteigert werden. Dies ist
unter anderem auf die in den letzten Jahren zugekauften
Wohnungsbestande unter Hebung von Skalierungs-
effekten zuriickzufihren.

Konzernlagebericht
Dividende fir das Geschaftsjahr 2013
Erlauterungen zur Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage

Das Ergebnis aus der Wohnungsbewirtschaftung ist um
EUR 97,9 Mio. gestiegen, bedingt durch die Akquisitionen
in 2012, die 2013 ihren vollen Effekt einlosten, sowie
die Akquisitionen aus 2013 - wobei die Wertbeitrage der
GSW Immobilien AG nur fir einen Monat enthalten sind.

Ergebnis vor Steuern 217,9 205,6 Vertragsmieten 372,9 240,1
Ergebnis aus der Bewertung Nicht umlagefahige Betriebskosten -9,6 - 4,1
von Immobilien -100,9 -119,2 Inkasso _49 _30
Transaktionskosten 27,7 12,2 Instandhaltung _59 4 347
Sonstige einmalige Ertrage -2,2 -20,3 Sonstiges 67 _39
Ergebnis aus der o Ergebnis aus der
Marktwertanpassung derivativer Wohnungsbewirtschaftung 292,3 194,4
Finanzinstrumente und
Wandelschuldverschreibung -10,6 0,2 Personal- und Sachkosten _283 299

Bereinigtes Ergebnis ; ;

vor Steuern 131.9 78,5 Operatives Ergebnis (NOI) 264,0 172,2

NOI-Marge in % 70,8 71,7

. . . . i 1) 2)

Die Transaktionskosten in 2013 umfassen im Wesent- NOIin EUR pro m? und Monat i 4,00
Veranderung in % -4,0

lichen einmalige Kosten fiir die 6ffentliche Ubernahme
der GSW Immobilien AG und damit verbundene Finan-
zierungskosten. In 2012 standen die Kosten in Zusam-
menhang mit der Ubernahme der BauBeCon Gruppe.

Ergebnis aus der Wohnungsbewirtschaftung
Die folgende Ubersicht zeigt wesentliche Portfoliokenn-
zahlen zu den Stichtagen:

Wohneinheiten 150.219 82.738
Wohn- und Gewerbeflache in Tm? 9.423 5.222
Fair Value je m?2 Wohn- und

Nutzflache in EUR 944 950"
Vertragsmiete je m?in EUR 5,54 5,49
Like-for-like-Mietwachstum in

Kern- und Wachstumsregionen

(Vermietungsbestand) in % 3,3 2,6
Wohnungsleerstand in % 2,4 2,5
Instandhaltungskosten je m2/Jahr

in EUR 10,362 9,68
Capex je m?/Jahrin EUR 4,672 9,263

1 0hne Beriicksichtigung der Zuk&ufe mit Nutzen- und Lastenwechsel zum
01.01.2013 und 01.02.2013

2 Unter Bericksichtigung der durchschnittlichen Flachen auf Quartalsbasis in
der jeweiligen Periode; GSW-Flachen im vierten Quartal nur fir einen Monat
beriicksichtigt

3 Unter Beriicksichtigung der durchschnittlichen Flachen auf Quartalsbasis
in der jeweiligen Periode (BauBeCon-Flachen fir das dritte Quartal 2012 nur
fir einen Monat enthalten)

Eine Ubersicht des Portfolios zum 31. Dezember 2013 ist
dem Teilkapitel .Portfoliosteuerung und -strategie” ab
Seite 27 zu entnehmen.

' Unter Berticksichtigung der durchschnittlichen Flachen auf Quartalsbasis in
der jeweiligen Periode; zum 30.06.2013 ohne Flachen von Gesellschaften, die
zum 30.06.2013 erstkonsolidiert wurden; GSW-Flachen im vierten Quartal
2013 nur fir einen Monat bericksichtigt

2 Unter Bertcksichtigung der durchschnittlichen Flachen auf Quartalsbasis in
der jeweiligen Periode (BauBeCon-Flachen fiir drittes Quartal 2012 nur fir
einen Monat enthalten)

Die NOI-Marge erreichte mit rund 71 % trotz der Inte-
gration neuer Bestande und hoherer Instandhaltungs-
aufwendungen pro m? in etwa das Vorjahresniveau;
der Deckungsbeitrag in EUR pro m? verringerte sich um
4,0% aufgrund eines in der Struktur veranderten Port-
folios.
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Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Entwicklung der
Vertragsmieten sowie des Leerstands im Like-for-like-
Vergleich, das heif3t nur fir Wohnbestande, die wir in
den letzten zwolf Monaten durchgehend bewirtschaftet
haben.

Wohn-

einheiten Leerstand

Vertragsmiete”

Entwicklung

Anzahl in EUR/m? in % in %

Like-for-like

Strategische Kern- und
Wachstumsregionen

(Vermietungsbestand) 61.941 5,84 5,65 3,3 1,9 1,7
Core* 42.626 6,12 5,87 4,2 1,2 1,5
Grof3raum Berlin 33.079 5,89 5,64 4,6 1,0 11
Rhein-Main 8.097 6,99 6,78 3,2 1,9 2,6
Rheinland 1.450 6,42 6,25 2,7 2,6 2,5
Core 19.315 5,25 5,20 0.9 3.4 2,3
Hannover/Braunschweig/
Magdeburg 8.104 5,24 5,22 0,3 4,8 3,3
Rheintal-Sid 4.648 5,49 5,39 2,0 1,2 1,3
Rheintal-Nord 2.798 9,13 5,09 0,9 11 0,8
Mitteldeutschland 2.003 5,02 5,00 0,3 815 1,7
Sonstige 1.762 5,07 5,05 0,5 6,3 3,2
Einzelprivatisierung 4.398 5,62 5,55 1,4 6,8 2,6
Non-Core 2.672 4,86 4,84 0,5 10,8 7,0
Gesamt 69.011 5,79 5,62 3,1 2,5 2,0

1 Vertraglich geschuldete Miete der vermieteten Wohnungen geteilt durch die vermietete Flache

Das Like-for-like-Mietwachstum im Gesamtbestand
betrug 3,1% und Ubertrifft damit leicht unsere Erwartun-
gen. Der Like-for-like-Leerstand lag mit 2,5% auf einem
niedrigen Niveau. Der relative Anstieg ist unter anderem
auf die Integration der BauBeCon-Besténde in Hannover/
Braunschweig/Magdeburg zurtickzufiihren; er konnte zum
Jahresende bereits teilweise wieder abgebaut werden.

In den Core*-Regionen weisen wir auf Like-for-like-Ba-
sis ein Mietwachstum von 4,2 % aus, bei einem Leerstand
von lediglich 1,2% - unserem bislang niedrigsten Wert.
Die Mietsteigerung in Berlin — unserem grofiten Einzel-
standort - belauft sich auf 4,6 %. Auch hier sind wir mit
einer Leerstandsquote von 1,0% praktisch voll vermietet.

In den Core-Regionen konnten wir trotz der Integration
neuer Bestdnde ein Wachstum von 0,9 % erzielen und
liegen damit im Rahmen unserer Erwartungen.

Berlcksichtigt man die rund 56.900 Wohneinheiten, die
die GSW Gruppe in 2013 durchgehend im Grof3raum Berlin
bewirtschaftet hat, mit einer Like-for-like-Mietsteigerung
von 3,8 %, ergibt sich ein Pro-forma-Wert von jeweils 3,4 %
fur die Mietentwicklung in den strategischen Kern- und
Wachstumsregionen sowie im Gesamtportfolio.



Entwicklung der Neuvermietungsmiete im Cluster Core*
(ohne Zuké&ufe):

Neuvermietungs-

Konzernlagebericht

Erlduterungen zur Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage

miete” Vertragsmiete? Mietpotenzial® Mietpotenzial®

in EUR/m? in EUR/m? in% in%

Core* (Vermietungsbestand) 7,58 6,10 24,2 21,6
Grof3raum Berlin 6,97 5,84 19,4 18,3
Rhein-Main 8,98 6,98 28,6 24,3
Rheinland 8,28 6,34 30,5 29,3

Vertraglich geschuldete Miete aus neu abgeschlossenen Mietvertrdagen im preisfreien Bestand, die in 2013 wirksam wurden

7 Vertraglich geschuldete Miete der vermieteten Wohnungen durch die vermietete Flache

3 Neuvermietungsmiete im Vergleich zur Vertragsmiete

Im zurtckliegenden Geschaftsjahr lagen die Neuvertrags-
mieten im preisfreien Vermietungsbestand rund 24 %
Uber der stichtagsbezogenen Vertragsmiete.

Die Verluste aus nicht umlagefahigen Betriebskosten und
Inkasso betragen insgesamt 3,9 % bezogen auf die Ver-
tragsmiete.

Die nachfolgende Tabelle stellt die Instandhaltungs-
aufwendungen sowie aktivierte Modernisierungen (Capex]
des abgelaufenen Geschaftsjahres im Vorjahresvergleich
dar:

Instandhaltung 59,4 34,7
in EUR pro m? 10,36" 9,687

Modernisierung 26,8 33,2
in EUR pro m? 4,671 9,267

' Unter Beriicksichtigung der durchschnittlichen Flachen auf Quartalsbasis
in der jeweiligen Periode; zum 30.06.2013 ohne Flachen von Gesellschaften,
die zum 30.06.2013 erstkonsolidiert wurden; GSW-Flachen im vierten Quartal
nur fiir einen Monat beriicksichtigt

2 Unter Bericksichtigung der durchschnittlichen Flachen auf Quartalsbasis in
der jeweiligen Periode (BauBeCon-Flachen fir drittes Quartal 2012 nur fur
einen Monat enthalten)

Im Geschaftsjahr 2013 haben wir fur Instandhaltungen
und Modernisierungen von Wohnungen und Gebauden
mehr als EUR 86 Mio. bzw. rund EUR 15 pro m? [Vorjah-
reszeitraum: EUR 19 pro m?) investiert.

Bezlglich der Entwicklung der dem Segment Wohnungs-
bewirtschaftung zurechenbaren Personal- und Sach-
kosten (inkl. Fremdverwaltungsgebihren) verweisen wir
auf die Ausfihrungen zu den Verwaltungskosten.
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Ergebnis aus Verkauf

Im Geschéftsbereich Verkauf haben wir insgesamt 3.499
Wohnungen (Vorjahr: 3.000) vergufiert. Das Verkaufs-
ergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

Erlose aus Verkaufen 169,6 167,8
Verkaufskosten -10,3 -11,8
Nettoerlose 159,3 156,0
Buchwertabgange -136,3 -136,1
Ergebnis aus Verkauf 23,0 19,9

Das Verkaufsergebnis ist gegeniiber dem bereits hohen
Vorjahresniveau erneut um rund 16 % auf EUR 23,0 Mio.
gewachsen, nicht zuletzt bedingt durch die nach wie vor
sehr guten Rahmenbedingungen. Die Immobilie gilt wei-
terhin als ..sicherer Hafen™ und Inflationsschutz - vor
allem in Ballungszentren. Zusatzlich werden Verkaufs-
aktivitaten durch anhaltend niedrige Zinsen gefordert.

Nachfolgend werden die wesentlichen Kennzahlen und
Ergebnisse nach Wohnungsprivatisierung und instituti-
onellem Verkauf separat dargestellt:

Wohnungsprivatisierung

Verkaufserlose 100,7 115,4
Verkaufspreis je m? 1.171 1.114
Volumen in Wohneinheiten (#) 1.342 1.623
Fremde Vertriebskosten -8,7 -9,2
Nettoerlose 92,0 106,2
Buchwertabgange -68,6 -86,3
Bruttomarge in % 46,8 33,7
Ergebnis 23,4 19,9
+ Buchwerte 68,6 86,3
./. Darlehenstilgung -39.,9 -52,3

Liquiditatsbeitrag 52,1 53,9

Insgesamt wurden im Berichtszeitraum 1.342 Wohnun-
gen privatisiert, davon 39 Einheiten seitens der GSW im
Dezember 2013. Damit haben wir unsere Zielvorgabe fiir
das Berichtsjahr 2013 von 1.000 Einheiten deutlich Uber-
troffen. Bei einer konstanten Vertriebskostenquote von
rund 8% der Verkaufserlose konnte die Bruttomarge
im Vergleich zu den Buchwerten auf rund 47 % (Vorjahr:
rund 34 %) deutlich erhéht werden.

Institutioneller Verkauf

Verkaufserldose 68,9 52,4
Verkaufspreis je m? 492 573
Volumen in Wohneinheiten (#) 2.157 1.377
Fremde Vertriebskosten -1,6 -2,6
Nettoerlose 67,3 49,8
Buchwertabgange -67,7 -498
Bruttomarge in % 1,8 5,2
Ergebnis -0,4 0,0
+ Buchwerte 67,7 49,8
./. Darlehenstilgung -46,5 -32,6
Liquiditatsbeitrag 20,8 17,2

Im institutionellen Verkauf haben wir uns auch im zurtick-
liegenden Geschaftsjahr auf die Bereinigung von
Bestanden in strukturschwachen Regionen konzentriert
und insgesamt Erlgse in Héhe von EUR 68,9 Mio. (Vorjahr:
EUR 52,4 Mio.) erzielt. So konnten wir 2.066 Wohnungen
aus unseren Non-Core-Regionen verauflern und die
Portfoliostruktur weiter verbessern.



Ergebnis aus Pflege und Betreutes Wohnen

Der Geschaftsbereich Pflege und Betreutes Wohnen wird
Uber die KATHARINENHOF® Gruppe betrieben. Auch die
KATHARINENHOF® verfolgt im Rahmen ihrer fokussier-
ten Wachstumsstrategie das Ziel, mit ihren Zukaufen
vorhandene Kernregionen zu starken oder neue Regio-
nen mit einer entsprechend wirtschaftlichen Anzahl von
Pflegeplatzen zu erschlief3en.

Konzernlagebericht
Erlduterungen zur Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage

Berlin 7 839 20,1 94,5 99,4
Brandenburg 5 595 15,6 98,0 97,8
Sachsen 7 475 11,7 100,0 99,7
Niedersachsen 1 131 4,5 99,3 99,6
Rheinland-Pfalz 1 126 3,1 80,3 83,8
Summe 21 2.166 55,0 96,1 97,6

Von den 21 Liegenschaften befinden sich 18 im Eigen-
tum der Deutsche Wohnen mit einem Fair Value zum
31. Dezember 2013 von EUR 144,9 Mio.

Im Berichtsjahr erfolgte der Nutzen- und Lastenwechsel
von insgesamt funf akquirierten Einrichtungen - aus-
schlieflich in Berlin gelegen: davon rund 425 Platze
im ersten Quartal 2013 und rund 250 Platze im vierten
Quartal 2013.

Alle Einrichtungen weisen eine im Branchenvergleich
Uberdurchschnittliche Servicequalitat auf, die sich auch
in den Bewertungen des Medizinischen Dienstes der Kran-
kenversicherung widerspiegelt: In 82 Kategorien erzielten
die KATHARINENHOF®-Einrichtungen ausschlieBlich sehr
gute Resultate von 1,0 bis 1,2. Damit erreichten wir Platz 3
auf der Bewertungsliste.®¥ Unsere seit Jahren Gberdurch-
schnittlich hohen Auslastungszahlen zeigen, dass das
anspruchsvolle Pflege- und Betreuungskonzept Frichte
tragt. Die durchschnittliche Belegungsquote lag im
Berichtsjahr bei 96,1 % (Vorjahr: 97,6 %). Der leichte Riick-
gang ist vor allem auf die Zukaufe zurickzufihren.

Vor dem Hintergrund des demografischen Wandels und
der sehr guten Erfahrungen, die wir in den letzten Jahren
sammeln konnten, werden wir dieses Segment weiter
ausbauen. Dabei planen wir nach wie vor eine Erweiterung
der Kapazitaten auf 4.000 bis 5.000 Platze in den nachs-
ten vier bis funf Jahren. Die Investitionskriterien sind
vergleichbar zur Assetklasse Wohnen. Das bedeutet: Wir
suchen nach der richtigen Lage zum fairen Preis.

3 Avivre Consult GmbH, Analyse der MDK-Noten nach Betreibern,
Oktober 2013

Das Segmentergebnis fiir Pflege und Betreutes Wohnen
fur das abgelaufene Geschéaftsjahr stellt sich wie folgt
dar:

Erlose
Pflege 52,0 36,4
Wohnen 3,0 2,0
Sonstige 4,9 3,6
59,9 42,0

Kosten
Pflege- und Verwaltungskosten 16,4 11,3
Personalkosten 30,3 20,8
46,7 32,1
Segmentergebnis 13,2 9,9
Zurechenbare laufende Zinsen -3,6 -2,6
Segmentergebnis nach Zinsen 9,6 7,3

Das Segment Pflege und Betreutes Wohnen trug 2013
mit einem EBITDA in Hohe von EUR 13,2 Mio. zum Ergeb-
nis des Deutsche Wohnen Konzerns bei. Nach Abzug der
zurechenbaren laufenden Zinsaufwendungen ergab sich
ein Ergebnis vor Steuern von EUR 9,6 Mio. Die EBITDA-
Rendite in Bezug auf den Fair Value der Objekte betrug
9.1% (Vorjahr: 11,6 %). Der Riickgang der EBITDA-Rendite
im Vergleich zum Vorjahr ist im Wesentlichen auf den
unterjahrigen Ankauf von finf Einrichtungen und einen
damit nur unterjahrigen EBITDA-Ergebnisbeitrag (keine
vollen zwélf Monate) zurlickzufihren.
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Verwaltungskosten

Die Verwaltungskosten betreffen die gesamten Personal-
und Sachkosten ohne das Segment Pflege und Betreutes
Wohnen. Sie entfallen auf die folgenden Bereiche:

Sonstige operative Aufwendungen/Ertrage

Die nachfolgende Tabelle stellt die sonstigen betriebli-
chen Aufwendungen/Ertrage fiir das Geschaftsjahr 2013
im Vorjahresvergleich dar:

Personalkosten Transaktionskosten -19,1 0,0
Holdingfunktion 12,4 9.1 Sonstige einmalige Ertrage 2,2 20,3
Verkauf 1,8 2,0 Integrationskosten BauBeCon 0,0 -4,4
Property Management 17,6 12,5 Ubrige -5,8 -3,2

31,8 23,6 Sonstige operative

Sachkosten 17,7 12,7 Aufwendungen/Ertrage -22,7 12,7

Summe Personal- und Sachkosten 49,5 36,3
Property Management
durch Dritte 3,4 4,1

Summe Verwaltungskosten 52,9 40,4

Die Verwaltungskosten 2013 beinhalten einen GSW-Anteil
von rund EUR 4,8 Mio. fir den Monat Dezember 2013,
sodass sich die Verwaltungskosten fiir die Deutsche
Wohnen stand-alone auf rund EUR 48,1 Mio. belaufen.
Die Aufwandsquote (Cost Ratio) im Verhaltnis zur Ver-
tragsmiete hat sich hier im Vergleich zum Vorjahr von
16,8 % auf 13,6 % erneut sichtbar verringert. Damit zeigen
sich deutlich die Skaleneffekte aus der Integration der
Zukaufe.

Die Erhdhung der Personalkosten im Vorjahresvergleich
um EUR 8,2 Mio. lasst sich vor allem auf die Zukaufe
zurlckfiuhren. Fur die GSW sind rund EUR 2,4 Mio. im
Monat Dezember angefallen.

Die Sachkosten lagen ebenfalls, bedingt durch Zukaufe,
um rund EUR 5,0 Mio. hoher - davon entfallen EUR 2,4 Mio
auf die GSW.



Finanzergebnis
Das Finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

Laufende Zinsaufwendungen 122,0 89,6

Aufzinsung von Verbindlichkeiten
und Pensionen 11,8 11,4

Einmalige Finanzierungskosten 8,6 7.8

Marktwertanpassung der
derivativen Finanzinstrumente und

Wandelschuldverschreibung -10,6 0,2

131,8 109,0
Zinsertrage -1,0 -2,0
Finanzergebnis 130,8 107,0

Der absolute Anstieg der laufenden Zinsaufwendungen
gegenuber dem Vorjahr ergibt sich aus den Zukaufen.
Gegenlaufig wirkte die Reduzierung des Durchschnitts-
zinssatzes von 3,7 % per 31. Dezember 2012 auf 3,5%
zum 31. Dezember 2013.

Nicht liquiditatswirksame Aufzinsungen betreffen im
Grunde, wie in den Vorjahren, niedrigverzinsliche Dar-
lehen, Verbindlichkeiten aus Steuern und Pensions-
rickstellungen.

Die einmaligen Finanzierungskosten in Hohe von
EUR 8,6 Mio. beinhalten hauptsachlich Bereitstellungs-
provisionen und Honorare im Rahmen der offentlichen
Ubernahme der GSW Immobilien AG sowie einmalige
Finanzierungskosten fir die Begebung der Wandelschuld-
verschreibung.

Nach Zinskosten ist der Cashflow aus dem Portfolio um
knapp EUR 62 Mio. gestiegen, wie die nachfolgende
Tabelle zeigt:

NOI aus Vermietung 2640 172,2
Laufende Zinsaufwendungen (ohne

Pflege und Betreutes Wohnen) -118,4 -87,0
Cashflow aus dem Portfolio nach

laufenden Zinskosten 145,6 85,2
Zinsratio 2,23 1,98

Die Zinsratio (NOI im Verhaltnis zu den laufenden Zins-
aufwendungen) konnte erneut durch steigende operative
Ergebnisse aus der Wohnungsbewirtschaftung bzw.
Skaleneffekte sowie niedrige Zinsen im Rahmen von
Finanzierungen auf 2,23 verbessert werden.

Konzernlagebericht
Erlduterungen zur Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage

Laufende Steuern und latente Steuern

Die laufenden Steuern im Geschaftsjahr 2013 in Hohe
von EUR 13,8 Mio. beinhalten EUR 2,5 Mio. nicht liquidi-
tatswirksamen Steueraufwand aus der Kapitalerhéhung
sowie laufende Ertragsteuern in Héhe von EUR 11,3 Mio.

Im Vergleich zu den Vorjahren weist die Deutsche Wohnen
in 2013 Ertrage aus latenten Steuern aus. Dies ist ein
technischer Effekt, der sich aus der Aktivierung von
aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage in einem
Organkreis ergibt, in dem im Geschaftsjahr signifikante
passive latente Steuern aus den Immobilien entstanden
sind. Dies ist wiederum auf die Bewertungsgewinne und
die Vergroflerung des Organkreises durch die zahlreichen
Zukaufe in 2012 zurickzufihren.
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Vermogens- und Finanzlage

Ausgewahlte Kennzahlen der Konzernbilanz:

in EUR Mio. in % in EUR Mio. in %
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 8.937,1 88 4.614,6 94
Sonstige langfristige Vermogenswerte 835,4 8 104,8 2
Summe langfristige Vermogenswerte 9.772,5 96 4.719,4 96
Kurzfristiges Vermdégen 204,2 2 97,9 2
Zahlungsmittel 196,4 2 90,6 2
Summe kurzfristige Vermdgenswerte 400,6 4 188,5
Bilanzsumme 10.173,1 100 4.907,9 100
Eigenkapital 3.944,3 39 1.609,7 33
Finanzverbindlichkeiten 5.154,6 51 2.768,6 56
Wandelschuldverschreibung 250,2 2 0,0 0
Steuerschulden 62,6 1 63,6 1
Verbindlichkeiten gegen Fonds-Kommanditisten 4,0 0 51 0
Pensionen 55,3 1 54,5 1
Sonstige Verbindlichkeiten 702,1 7 406,4 8
Summe Verbindlichkeiten 6.228,8 61 3.298,2 67
Bilanzsumme 10.173,1 100 4.907,9 100

Unsere Bilanzsumme hat sich durch die Zukaufe, ins-
besondere durch die Ubernahme der GSW, mehr als
verdoppelt und die Eigenkapitalquote stieg auf 39 %.
Die Bilanzrelationen sind dabei relativ stabil geblieben.

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien stellen
nach wie vor den wesentlichen Aktivposten dar. Der
Wertansatz wurde durch CB Richard Ellis bestatigt. Der
Anstieg der sonstigen langfristigen Vermogenswerte
ist im Wesentlichen auf den im Rahmen der Erstkon-
solidierung der GSW Gruppe entstandenen Goodwill
(EUR 492 Mio.) und aktive latente Steuern zurlckzufihren.

Das Eigenkapital hat sich hauptsachlich durch die drei
Kapitalmaf3nahmen in 2013 erhoht. Das waren im Einzel-
nen die Platzierung von rund 10 % des damaligen Grund-
kapitals ohne Bezugsrechte, die Sacheinlage im Rahmen
des Erwerbs des Berliner Portfolios von Blackstone und
die Kapitalerhéhung fiir die Ubernahme der GSW.



Die Entwicklung des EPRA NAV (unverwéassert] zeigt die
nachfolgende Tabelle:

Eigenkapital

(vor nicht beherrschenden Anteilen) 3.777,8 1.609,3
Effekte aus der Ausiibung von
Optionen, Wandelanleihen und
anderer Rechte am Eigenkapital 0 0
Verwasserter NAV 3.777,8 1.609,3
Marktwertanpassung der
Wandelschuldverschreibung -2,2 0
Marktwerte der derivativen
Finanzinstrumente 156,5 152,5
Latente Steuern (netto) 72,6 62,6
EPRA NAV (unverwissert) 4.004,7 1.824,4
Anzahl Aktien (in Mio.) 286,22 146,14
EPRA NAV (unverwissert)
in EUR je Aktie 13,99 12,48

Der EPRA NAV (unverwéssert] je Aktie stieg im Berichts-
jahrvon EUR 12,48 je Aktie auf EUR 13,99 je Aktie. Die
Effekte aus der Ausiibung der Wandelanleihe sind hier
nicht beriicksichtigt, da mit einem anfanglichen Wand-
lungspreis von EUR 18,7538 die Wandelschuldverschrei-
bung zum Bilanzstichtag ..aus dem Geld" ist. Gemaf den
EPRA Best Practice Recommendations® ist der Verwas-
serungseffekt daher nicht zu bertcksichtigen.®”

¢ |m Zusammenhang mit der Additional Guidance der EPRA Best
Practice Recommendations (Januar 2014)

I Der EPRA NAV je Aktie (verwassert) wiirde unter Beriicksichtigung
eines Effekts aus der Austibung der Wandlung der Wandelschuld-
verschreibung in Hohe von EUR 247,9 Mio. und rund 13,33 Mio.
zusatzlichen Aktien EUR 14,20 je Aktie betragen.

Konzernlagebericht
Erlduterungen zur Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage

Der EPRA NAV umfasst auch den Goodwill, der unter
anderem durch die im Austauschverhaltnis (51 Deutsche
Wohnen Aktien fur 20 GSW-Aktien) enthaltene Pramie
entstanden ist. Dieser Pramie lag die Annahme zugrunde,
dass wir aus der gemeinsamen Plattform jahrliche Kos-
teneinsparungen in Héhe von EUR 25 Mio. innerhalb von
zwei Jahren realisieren werden. Diese Synergien bewer-
teten wir nach Transaktions- und Integrationskosten mit
einem Net Present Value von EUR 430 Mio. Um zu ver-
anschaulichen, wie hoch die Verwasserung ohne Good-
will bzw. ohne eine Bewertung der Synergien ware, haben
wir den EPRA NAV um den Goodwill bereinigt - entspricht
dem Adjusted NAV. Im Vergleich zum 31. Dezember 2012
betragt die Verwasserung demnach lediglich 1,7 %:

EPRA NAV 4.004,7 1.824,4
Goodwill GSW -491,6 0
Adjusted NAV (unverwéssert) 3.513,1 1.824,4
Adjusted NAV (unverwassert)

in EUR je Aktie 12,27" 12,48

I Der Adjusted NAV je Aktie (verwdssert) wiirde unter Beriicksichtigung eines
Effekts aus der Auslibung der Wandlung der Wandelschuldverschreibung
in Hohe von EUR 247,9 Mio. und rund 13,33 Mio. zusatzlichen Aktien rund
EUR 13,08 je Aktie betragen
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Der Verschuldungsgrad des Konzerns (LTV] entwickelte
sich wie folgt:

Finanzverbindlichkeiten 5.154,6 2.768,6

Wandelschuldverschreibung 250,2 0,0
5.404,8 2.768,6

Zahlungsmittel -196,4 -90,6

Nettofinanzverbindlichkeiten 5.208,4 2.678,0

Als Finanzinvestition

gehaltene Immobilien 8.937,1 4.614,6

Zur VerauBerung gehaltene

langfristige Vermogenswerte 57,5 24,4

Zum Verkauf bestimmte

Grundstiicke und Geb&ude 97.1 39,1
9.091,7 4.678,1

Loan to Value Ratio in % 57,3 57,2

Das Verhaltnis der Nettofinanzverbindlichkeiten zum
Immobilienvermdgen (Loan to Value Ratio; LTV) betrug
zum Bilanzstichtag 57,3 % und lag damit leicht oberhalb
unseres mittelfristigen Zielwerts von 55 %.

Die Prolongationsstruktur der Folgejahre ohne Wandel-
schuldverschreibung stellt sich wie folgt dar:

spater/
gleich
2014 2017 2018

Prolongationen 110,4 3679 5026 8518 3.421,2

Der durchschnittliche Zinssatz des Kreditportfolios betrug
zum Bilanzstichtag ca. 3,5% p.a. Vorjahr: 3,7 %). Die
Reduzierung ist in erster Linie auf die Neuvalutierung
von Krediten aus Zukdufen mit Zinsen von rund 3,0% und
Laufzeiten von bis zu zehn Jahren zuriickzufihren.

Zum Bilanzstichtag standen dem Konzern EUR 190 Mio.
aus Kreditlinien zur freien Verfiigung, wovon EUR 140 Mio.
nicht ausgenutzt sind.

Im November 2013 hat die Deutsche Wohnen eine
Wandelschuldverschreibung mit einer Laufzeit tber
sieben Jahre und einem Volumen von EUR 250 Mio. bei
institutionellen Investoren platziert. Sie ist mit einem
jahrlichen Zinssatz von 0,5% und einem anfanglichen
Wandlungspreis von EUR 18,7538 ausgestattet; dies ent-
spricht einer aus Unternehmenssicht effektiven Wand-
lungspramie von rund 45 % auf den damaligen EPRA NAV
in Hohe von EUR 12,89 je Aktie. Zudem sehen die Anlei-
hebedingungen vor, dass die Deutsche Wohnen im Fall
der Auslibung des Wandlungsrechts die Wandelanspriiche
der Glaubiger durch Ausgabe von Aktien, eine Barzahlung
oder eine Mischung aus beidem erfillen darf. Dies unter-
streicht die damit verbundene Flexibilitat zur Steuerung
unserer Kapitalstruktur.

Von den Steuerschulden entfallen EUR 38,1 Mio. (31. De-
zember 2012: EUR 46,6 Mio.) auf den Barwert aus Ver-
pflichtungen aus der Pauschalbesteuerung von EK-02-
Bestanden, die bis 2017 mit gleichbleibenden Jahresraten
von EUR 10,4 Mio. jeweils im dritten Quartal fallig werden.

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten hauptsach-
lich folgende Positionen:

Derivative Finanzinstrumente 159,3 152,5
Passive latente Steuern 353,1 143,3
Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen 120,6 72,0
Ubrige 69,1 38,6
Gesamt 702,1 406,4




Kapitalflussrechnung
Die wesentlichen Zahlungsstrome stellen sich wie folgt
dar:

Cashflow aus betrieblicher

Geschaftstatigkeit vor

EK-02-Zahlungen 71,5 69,6
EK-02-Zahlungen -10,4 -10,4

Cashflow aus betrieblicher
Geschaftstatigkeit nach

EK-02-Zahlungen 61,1 59,2
Cashflow aus

Investitionstatigkeit -655,1 -1.238,0
Cashflow aus

Finanzierungstatigkeit 699.,8 1.101,5
Nettoveranderung

der Zahlungsmittel 105,8 -77,3
Zahlungsmittel zu

Beginn der Periode 90,6 167,8
Zahlungsmittel am

Ende der Periode 196,4 90,6

Die Deutsche Wohnen war in 2013 jederzeit in der
Lage ihren finanziellen Verpflichtungen vollumfanglich
nachzukommen. Vom Zahlungsmittelbestand stehen
EUR 39,0 Mio. nicht zur freien Verfligung.

Die Verbesserung der operativen Performance schlagt
sich im operativen Cashflow nur bedingt nieder, da die
einmaligen Transaktionszahlungen den Effekt teilweise
kompensieren.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit berticksichtigt im
Wesentlichen Einnahmen aus Verkaufen in Hohe von
EUR 184,1 Mio., Ausgaben fir Investitionen in den eigenen
Immobilienbestand und Zukaufe von knapp EUR 0,8 Mrd.
Weiterhin sind rund EUR 213 Mio. in den Erwerb der
Wandelschuldverschreibung der GSW geflossen.

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit beinhaltet
Zuflisse von EUR 0,3 Mrd. aus der Erhohung der Finanz-
verbindlichkeiten als Saldo aus Ruckfiihrungen von EUR
0,3 Mrd. und Neuaufnahmen von EUR 0,6 Mrd. Durch die
Platzierung der Wandelschuldverschreibung sind dem
Konzern zusatzliche Mittel in Hohe von EUR 250 Mio.
zugeflossen. Dariber hinaus enthalt der Cashflow aus
Finanzierungstatigkeit die Bruttoemissionserldse aus der
Kapitalerhohung 2013 in Hohe von EUR 195,1 Mio. sowie
die Auszahlung der Dividende fiir das Geschaftsjahr 2012
in Hohe von EUR 33,8 Mio. im zweiten Quartal 2013.

Im Rahmen der GSW-Ubernahme wurden Zahlungsmittel
in Hohe von EUR 145,7 Mio. erworben.

Konzernlagebericht
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Funds from Operations (FFO)

Die fur uns mafigebliche Kennzahl Funds from Opera-
tions [FFO) ohne Verkauf ist im Vergleich zum Vorjahres-
zeitraum aufgrund von Zukaufen und dank operativer
Verbesserungen im Bestand signifikant um knapp 68 %
gestiegen:

Periodenergebnis 212,7 145,5
Ergebnis Verkauf -23,0 -19,9
Abschreibungen 55 3,1
Ergebnis aus der Bewertung

von Immobilien -100,9 -119,2

Ergebnis aus der Marktwertanpas-
sung derivativer Finanzinstrumente

und Wandelschuldverschreibung -10,6 0,2
Nicht liquiditatswirksame
Finanzaufwendungen 11,8 11,4
Latente Steuern -8,6 49,6
Steuervorteil aus
Kapitalerhéhungskosten 2,5 56
Transaktionskosten 27,7 12,2
Sonstige einmalige Ertrage -2,2 -20,3
Auf nicht beherrschende Anteile
entfallender FFO (ohne Verkauf) -0,4 0,0
FFO (ohne Verkauf) 114,5 68,2
FFO (ohne Verkauf)
je Aktie in EUR 0,65 0,54
durchschnittliche Anzahl der
ausgegebenen Aktien in Mio. 175,3 126,11
FFO (inklusive Verkauf) 137,5 88,1
FFO (inklusive Verkauf)
je Aktie in EUR 0,78 0,70
durchschnittliche Anzahl der
ausgegebenen Aktien in Mio. 175,3 126,11

) Durchschnittliche Anzahl der ausgegebenen Aktien analog der
EPS-Berechnung, d.h. inklusive sogenanntem Scrip-Adjustment der
Kapitalerhéhung 2012

Insgesamt erhdhte sich der FFO (ohne Verkauf] im
Berichtsjahr um EUR 46,3 Mio. auf EUR 114,5 Mio. Unter
Berucksichtigung der im Vergleich zum Vorjahr um 39 %
erhdhten durchschnittlichen Anzahl ausgegebener Aktien
stieg der FFO (ohne Verkauf) je Aktie um mehr als 20%
auf EUR 0,65 je Aktie.
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Nachtragsbericht

Der Aufsichtsrat der Deutsche Wohnen AG hat einstimmig
beschlossen, Herrn Andreas Segal zum 31. Januar 2014
als CFO zum weiteren Mitglied des Vorstands der Gesell-
schaft zu berufen.

Am 7. Marz 2014 haben sich die Vorstande der Deutsche
Wohnen AG und der GSW Immobilien AG jeweils mit
Zustimmung des Aufsichtsrats darauf geeinigt, einen
Beherrschungsvertrag zwischen der Deutsche Wohnen
AG als beherrschendem Unternehmen und der GSW
Immobilien AG als beherrschtem Unternehmen vor-
zubereiten und abzuschlieen. Den auflenstehenden
Aktionaren der GSW Immobilien AG soll ein Angebot auf
Erwerb ihrer Aktien gegen Abfindung in Form von neu
auszugebenden Aktien der Deutsche Wohnen AG gemacht
und fur die Dauer des Vertrags eine Ausgleichszahlung
gewahrt werden. Die endglltige Ausgestaltung der Rege-
lungen Uber die Abfindung und die jahrliche Ausgleichs-
zahlung im Vertrag werden die Unternehmen in Uberein-
stimmung mit den rechtlichen Anforderungen und auf
Grundlage einer Unternehmensbewertung festlegen.

Weitere wesentliche Ereignisse nach dem Stichtag sind
uns nicht bekannt.

Risiko- und Chancenbericht
Risikomanagement

Die Deutsche Wohnen AG prift kontinuierlich sich
bietende Chancen, durch die die Weiterentwicklung und
das Wachstum des Konzerns gesichert werden kénnen.
Um solche Chancen nutzen zu kdnnen, missen gegebe-
nenfalls auch Risiken eingegangen werden. Alle wesent-
lichen Aspekte zu kennen, abzuschatzen und zu kontrol-
lieren, ist dabei von hoher Bedeutung. Nur so kann mit
den Risiken professionell umgegangen werden. Dazu ist
in der Deutsche Wohnen ein zentrales Risikomanage-
mentsystem implementiert, das die Identifizierung,
Messung, Steuerung und Uberwachung aller den Konzern
betreffenden wesentlichen Risiken sicherstellt. Zentraler
Bestandteil dieses Systems ist ein detailliertes Reporting,
das kontinuierlich Uberwacht und weiterentwickelt wird.
Es stellt anhand relevanter operativer Kennzahlen und
Finanzkennzahlen einen Bezug zu den identifizierten
Risikofeldern her. Wir fokussieren uns dabei insbesondere
auf die Kennzahlen zur Entwicklung der Vermietungen
und der Wohnungsprivatisierungen, auf den Cashflow,
die Liquiditat und die Bilanzstrukturkennzahlen.

Durch eine intensive Kommunikation innerhalb der
Flhrungsebene des Konzerns haben alle Entscheidungs-
trager jederzeit Uber alle relevanten Entwicklungen im
Unternehmen Kenntnis. Abweichende Entwicklungen
oder entstehende Risiken, die potenziell bestandsgefahr-
dend sein konnten, werden damit frihzeitig aufgedeckt
und entsprechende Gegenmafinahmen eingeleitet.

Die Informationen aus dem Risikomanagement werden
quartalsweise dokumentiert. Der Aufsichtsrat erhalt zu
jeder seiner Sitzungen umfangreiche Informationen zu
allen relevanten Fragestellungen und Entwicklungen
des Konzerns. Dartber hinaus wird das interne Risiko-
managementhandbuch bei Bedarf aktualisiert.

Das Risikomanagementsystem im Hinblick auf den
(Konzern-/]Rechnungslegungsprozess versteht sich als
Teil des internen Kontrollsystems.



Die wesentlichen Merkmale des bei der Deutsche Wohnen
bestehenden internen Kontroll- und Risikomanagement-
systems im Hinblick auf den (Konzern-/JRechnungs-
legungsprozess konnen wie folgt zusammengefasst
werden:

e Die Deutsche Wohnen zeichnet sich durch eine klare
Organisations-, Unternehmens- sowie Kontroll- und
Uberwachungsstruktur aus.

Zur ganzheitlichen Analyse und Steuerung ertrags-
relevanter Risikofaktoren und bestandsgefahrdender
Risiken existieren konzernweit abgestimmte Planungs-,
Reporting-, Controlling- sowie Frihwarnsysteme und
-prozesse.

Die Funktionen in samtlichen Bereichen des Rechnungs-
legungsprozesses (z.B. Finanzbuchhaltung, Controlling)
sind eindeutig zugeordnet.

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

Im Bereich der eingesetzten Finanzsysteme wird tber-
wiegend auf Standardsoftware zurtckgegriffen.

Ein addquates internes Richtlinienwesen (u. a. beste-
hend aus einer konzernweit giltigen Risikomanage-
mentrichtlinie) ist eingerichtet und wird bei Bedarf
angepasst.

Die in den [Konzern-/JRechnungslegungsprozess invol-
vierten Abteilungen entsprechen den quantitativen und
qualitativen Anforderungen.

Vollstandigkeit und Richtigkeit von Daten des (Konzern-/)
Rechnungswesens werden regelmaflig anhand von
Stichproben und Plausibilitaten sowohl durch manuelle
Kontrollen als auch durch die eingesetzte Software
Uberpruft.

Konzernlagebericht
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» Wesentliche (konzern-/Jrechnungslegungsrelevante
Prozesse unterliegen regelmafligen Prifungen. Das
bestehende konzernweite Risikomanagementsystem
wird kontinuierlich an aktuelle Entwicklungen angepasst
und fortlaufend auf seine Funktionsfahigkeit Uberpriift.

* Bei allen (konzern-/Jrechnungslegungsrelevanten Pro-
zessen wird durchgangig das Vier-Augen-Prinzip ange-
wendet.

e Der Aufsichtsrat befasst sich unter anderem mit
wesentlichen Fragen der (Konzern-/JRechnungslegung,
des Risikomanagements und des Prifungsauftrags
sowie dessen Schwerpunkten.

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im
Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess, dessen
wesentliche Merkmale zuvor beschrieben worden sind,
stellt sicher, dass unternehmerische Sachverhalte bilan-
ziell richtig erfasst, aufbereitet, gewlrdigt und so in die
externe Rechnungslegung tibernommen werden.

Die klare Organisations-, Unternehmens- sowie Kontroll-
und Uberwachungsstruktur sowie die hinreichende Aus-
stattung des Rechnungswesens in personeller und mate-
rieller Hinsicht bilden die Grundlage fur ein effizientes
Arbeiten der an der Rechnungslegung beteiligten Bereiche.
Klare gesetzliche und unternehmensinterne Vorgaben
und Leitlinien sorgen fir einen einheitlichen und ord-
nungsgemafen Rechnungslegungsprozess.

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

Strategische Risiken

Risiko aufgrund Nichterkennung von Trends: Werden
Marktentwicklungen oder Trends nicht erkannt, konnen
sich daraus bestandsgefahrdende Risiken ergeben. Um
diese Risiken zu mindern, werden alle Geschaftsbereiche
regelmafig dafir sensibilisiert, Entwicklungen in ihren
Sektoren genau zu beobachten und Veranderungen zeit-
nah an das Risikomanagement weiterzugeben. Dieses
leitet dann entsprechende Mafinahmen ein.

Rechtliche und gesellschaftsrechtliche Risiken
Rechtliche Risiken, die potenziell zu Verlusten fur das
Unternehmen fuhren, konnten unter Umstanden aus
der Nichtbeachtung rechtlicher Vorschriften, der Nicht-
umsetzung 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 Baustoppver-
fligungen und fehlende Baugenehmigungen haben, da
diese gegebenenfalls zu ungeplanten Kosten und Bau-
verzug fihren. Beseitigungen von Kontaminationen und
die Umsetzung von geanderten gesetzlichen Grundlagen
konnen erhohte Aufwendungen nach sich ziehen.

Gesellschaftsrechtliche Risiken: Weiterhin kénnen sich
Risiken aus durchgefihrten oder kiinftigen Unterneh-
menszusammenschlissen ergeben. Um diesen Risiken
entgegenzuwirken, gibt der Vorstand im konkreten Fall
alle notwendigen Analysen in Auftrag, um sich ein umfas-
sendes Bild zu verschaffen und Anregungen zu erhalten,
wie den identifizierten Risiken begegnet werden kann.
Auflerdem l&sst sich der Vorstand bereits vor dem Beginn
von konkreten Verhandlungen sowohl von der internen
Abteilung .Legal/Compliance” als auch von externen
Rechtsberatern renommierter Anwaltskanzleien einge-
hend beraten. Der Vorstand ist sich bewusst, dass ein
strategisches externes Wachstum nicht unter allen
Umstanden zu verfolgen ist.

IT-Risiken
Die Deutsche Wohnen AG nutzt konzernibergreifend
SAP als IT-Anwendung.

Grundsatzlich besteht das Risiko eines Totalausfalls
dieser Anwendung, der zu erheblichen Stérungen der
Geschaftsablaufe fihren konnte. Die Deutsche Wohnen
hat aus diesem Grund mit ihrem IT-Dienstleister funk-
tionsfahige Betriebs-, Wartungs- und Administrations-
prozesse sowie wirksame Uberwachungsmechanismen
vertraglich vereinbart, die einem solchen Ausfall und
einem gegebenenfalls damit einhergehenden Daten-
verlust entgegenwirken.

Personalwirtschaftliche Risiken

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

Marktrisiken

Marktrisiken konnen im Vermietungsmarkt entstehen,
wenn sich die konjunkturelle Lage in Deutschland eintribt
und dadurch die Marktmieten stagnieren oder zurlick-
gehen. Weiterhin kann es in einer stagnierenden oder
schrumpfenden Wirtschaft zu erhohter Arbeitslosigkeit
kommen, die die finanziellen Mdglichkeiten von Mietern
einschrankt. Dartber hinaus konnte auch ein Riickgang
der verfligbaren Nettoeinkommen - sei es aufgrund von
Arbeitslosigkeit, Abgabenerhdhungen, Steueranpassun-
gen oder Nebenkostensteigerungen - Uber geringere
Neuvermietungen, niedrigere Neuvermietungsmieten
und steigende Leerstande den Geschaftsverlauf der
Deutsche Wohnen negativ beeinflussen.



Sollte sich die konjunkturelle Lage in Deutschland ein-
triben, besteht zudem die Gefahr, dass Arbeitsplatze
abgebaut werden. Dadurch konnten die regelmaBigen
Einkommen der Mieter entfallen und damit Mieten nicht
mehr oder nicht plnktlich gezahlt werden. Diesem Risiko
misst das Management eine geringe Eintrittswahrschein-
lichkeit bei. Im Vorfeld kann dem Risiko durch einen
engen Kontakt mit den Mietern und eine Friherkennung
von finanziellen Problemen begegnet werden. Mietern
konnen dann kleinere und glnstigere Wohnungen aus
dem diversifizierten Portfolio der Deutsche Wohnen ange-
boten werden.

Zudem kann eine gesamtwirtschaftliche Konjunktur-
verschlechterung zu einem Rickgang des Kauf-
interesses an Immobilien fihren: Sowohl in der Einzel-
privatisierung als auch im Bereich Blockverkauf bestiinde
dann die Gefahr, dass Investitionen von potenziellen Kau-
fern zurtckgestellt und daher die Verkaufsplane der
Deutsche Wohnen verzdgert werden.

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

Auf der Ebene des einzelnen Objekts handelt es sich ins-
besondere um Instandhaltungsversaumnisse, Bauschaden,
unzureichenden Brandschutz oder das Abwohnen der
Objekte durch die Mieter. Weiterhin konnten Risiken aus
Altlasten einschlieBlich Kriegslasten, Bodenbeschaffen-
heit und Schadstoffen im Baumaterial sowie aus etwaigen
Verstof3en gegen baurechtliche Anforderungen entstehen.
Auf Portfolioebene zeigen sich Risiken aus einer Konzen-
tration in der Struktur der Bestande, die etwa erhohte
Instandhaltungs- und Sanierungsaufwendungen und eine
erschwerte Vermietbarkeit umfassen.

Konzernlagebericht
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Finanzwirtschaftliche Risiken

Bei einer Vielzahl von Beteiligungen und einer komplexen
Beteiligungsstruktur sind eine erhéhte Transparenz und
ein groferer Steuerungsaufwand nétig, um negative Aus-
wirkungen auf den Geschaftsverlauf des Konzerns zu
vermeiden. Zudem steigt die Abhangigkeit von handels-
und steuerrechtlichen Rahmenbedingungen. Unzu-
reichende Planung und Steuerung sowie mangelndes
Controlling der Beteiligungserlose kdnnten Mindererlose
zur Folge haben.

Die grundlegende Veranderung steuerlicher Rah-
menbedingungen kann zu Finanzrisiken fihren. Die
Deutsche Wohnen hat aktive latente Steuern in Hohe von
EUR 212,71 Mio. auf Verlustvortrage gebildet. Sollte die
Nutzung von Verlustvortragen zeitlich befristet oder sogar
ganz versagt werden, wirde in entsprechender Hohe ein
Aufwand aus der Abschreibung dieser aktiven latenten
Steuern entstehen.

Zu den finanzwirtschaftlichen Risiken zahlt die Deutsche
Wohnen ebenso einen verzogerten Geldfluss bei Umsatz-
erlosen und Darlehensvergaben wie unvorhergesehene
Ausgaben, die zu Liquiditatsengpassen fuhren. Zudem
konnten Schwankungen der Bewertung von Immobilien
(IAS 40) durch negative Entwicklungen des Wohnimmo-
bilienmarktes und von Derivaten zu jahrlichen erfolgs-
wirksamen Korrekturen fihren.

Finanzmarktrisiken

Banken konnten nicht mehrin der Lage oder willens sein,
auslaufende Kredite zu verlangern. Es ist nicht auszu-
schlieflen, dass die Refinanzierungen teurer werden und
die zukUnftigen Vertragsverhandlungen mehr Zeit in
Anspruch nehmen. Das Refinanzierungsvolumen der
Deutsche Wohnen bis einschlie3lich 2015 liegt per
31. Dezember 2013 bei rund EUR 463 Mio., wovon rund
EUR 95 Mio. auf 2014 entfallen. In den Kreditvertragen
bestehen sogenannte Financial Covenants, die bei Nicht-
einhaltung zu auBerordentlichen Kindigungen durch die
Banken fihren konnten. In der Deutsche Wohnen sind
das Finanzkennzahlen, die sich im Wesentlichen auf die
Kapitaldienstfahigkeit (Debt Service Cover Ratio [DSCR]/
Interest Service Cover Ratio (ISCR)) sowie auf den Ver-
schuldungsgrad in Abhangigkeit von den Mieteinnahmen
(Vervielfaltiger) beziehen.
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Die sich aus den Finanzinstrumenten ergebenden we-
sentlichen Risiken des Konzerns bestehen aus zins-
bedingten Cashflow-, Liquiditats- und Ausfallrisiken. Die
Unternehmensleitung erstellt und tUberprift Richtlinien
zum Risikomanagement fir jedes dieser Risiken.
Ausfallrisiken bzw. das Risiko, dass ein Vertragspartner
seinen Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommt, wer-
den mittels der Verwendung von Kreditlinien und Kon-
trollverfahren gesteuert. Fir die Deutsche Wohnen
besteht weder bei einem einzelnen Vertragspartner noch
bei einer Gruppe von Vertragspartnern mit ahnlichen
Merkmalen eine erhebliche Konzentration des Ausfall-
risikos. Der Konzern Uberwacht taglich das Risiko eines
Liguiditatsengpasses mittels eines Liquiditatspla-
nungs-Tools. Die Deutsche Wohnen ist bestrebt, jederzeit
Uber ausreichend flussige Mittel zur Bedienung zukinf-
tiger Verpflichtungen zu verfiigen. Das Zinsanderungs-
risiko, dem der Konzern ausgesetzt ist, entsteht haupt-
sachlich aus den langfristigen finanziellen Schulden mit
variablem Zinssatz und ist durch Zinsderivate im Wesent-
lichen abgesichert. Wir verweisen hierzu auf unsere
Angaben im Konzernanhang.

Investitionsrisiken

Die Auswahl und Planung von Groflinstandsetzungsmaf3-
nahmen kann zu einer falschen Allokation von Investi-
tionsmitteln fihren. Ebenso ist es moglich, dass zusatz-
lich angekaufte Einheiten den Renditeerwartungen nicht
entsprechen. Dies konnte einen negativen Einfluss auf
den Geschaftsverlauf des Konzerns haben. Auflerdem
konnen unvollstandige Angaben in Due-Diligence-
Berichten und Auswertungen sowie intransparente Ver-
gabeentscheidungen und die Nichtbeachtung von
Vergabebestimmungen (z.B. bei der Inanspruchnahme
von offentlichen Fordermitteln mit der Folge der Rick-
zahlung] Risiken nach sich ziehen.

Weitere Risikofaktoren, die in unmittelbarem Zusammen-
hang mit Investitionen durch das Unternehmen stehen,
sind die der Uberschreitung der geplanten Kosten, der
Nichteinhaltung von Terminen sowie der Unterschreitung
von Ausstattungsstandards. Dies kann zusatzlichen Auf-
wand fir das Unternehmen bedingen. Ebenso kénnen ver-
spatete Inbetriebnahmen, Mietausfalle (unter Umstanden
Mietminderungen) oder unzureichende Mangelverfolgun-
gen zu einem erhohten Aufwand flihren. Zur Minimierung
dieser Risiken bedient sich die Deutsche Wohnen exter-
ner und interner Fachkrafte sowie eines fortlaufenden
Projektcontrollings.

Allgemeine Akquisitions- und Integrationsrisiken

Jeder Ankauf wird von uns ausfihrlich geprift. Dabei
wird unter anderem eine rechtliche, wirtschaftliche und
technische Due Diligence durchgefiihrt und es werden
externe Spezialisten hinzugezogen. Diese Vorgehensweise
ist ein standardisierter Prozess der Deutsche Wohnen,
um Risiken hinsichtlich der Akquisitionen zu erkennen
und einzuschatzen. Mit Ankaufen in bestehenden sowie
in neuen Regionen setzen wir unsere Wachstumsstrate-
gie fort. Dabei erwarten wir Synergieeffekte und Kosten-
einsparungen. Dennoch konnen wir die Moglichkeit nicht
ausschlieflen, dass diese Ziele nicht vollstéandig oder nur
teilweise oder erst zu einem spateren Zeitpunkt erreicht
werden kénnen. Die Entwicklung der zugekauften
Bestande ist zudem von verschiedenen Faktoren ab-
hangig: den zu erwartenden Mieten, der moglichen
Leerstandsreduzierung, den Ausgaben fir Instand-
setzungsmafinahmen, 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 konnen von unseren Einschatzungen
abweichen und zu einem Nichterreichen der prognosti-
zierten Ergebnisse oder zu erhohten Risiken flihren.

Risiken im Zusammenhang mit der Ubernahme

der GSW Immobilien AG

Mit Vollzug des Ubernahmeangebots hat die Integration
beider Konzerne begonnen. Die Integration wird voraus-
sichtlich einen zweijéhrigen Zeitraum in Anspruch neh-
men und kann erhebliche personelle und finanzielle
Mittel binden. Fur eine erfolgreiche Integration wird es
darauf ankommen, dass die Belegschaften beider Unter-
nehmen erfolgreich zusammengefihrt, unterschiedliche
Unternehmenskulturen verbunden, IT-Systeme harmo-
nisiert und gemeinsame Prozesse fur den integrierten
Konzern aufgesetzt werden.



Dariiber hinaus kénnen sich durch die Ubernahme und
die Integration negative Auswirkungen auf die vertragliche
oder rechtliche Position einer der beiden Konzerne erge-
ben. Beispielsweise nehmen die GSW Immobilien AG
sowie einzelne Tochtergesellschaften der GSW Immobi-
lien AG an der Versorgungsanstalt des Bundes und der
Lander teil. Die Versorgungsanstalt ibernimmt die Pen-
sionsvorsorge fur Mitarbeiter von Gesellschaften, die
friher der 6ffentlichen Hand zuzurechnen waren.

Ferner kdnnen die bei der GSW Gruppe vorhandenen
korperschaftsteuerlichen und gewerbesteuerlichen
Verlustvortrage infolge des Beteiligungserwerbs der
Deutsche Wohnen AG ganz oder teilweise untergehen.
Die nicht genutzten korperschaftsteuerlichen und gewer-
besteuerlichen Verlustvortrage gehen jedoch nur insoweit
unter, als dass keine Ausnahmeregelungen, etwa im
Hinblick auf stille Reserven, zur Anwendung kommen.
Nach derzeitigem Stand gehen wir davon aus, dass rund
EUR 0,6 Mrd. an korperschaftsteuerlichen und gewerbe-
steuerlichen Verlustvortragen der GSW Gruppe weiter
genutzt werden konnen und insofern nicht untergehen.

Mit der Ubernahme der GSW erwartet die Deutsche
Wohnen AG vielfaltige Synergie- und Skaleneffekte. Die
Deutsche Wohnen AG kann jedoch nicht ausschlief3en,
dass die erwarteten Synergie- und Skaleneffekte nicht
oder nur in einem geringeren AusmaR eintreten als
urspringlich geplant. AuBerdem konnten die mit der
Erzielung von Synergien verbundenen Kosten hoher aus-
fallen als geplant. Das Portfolio des GSW Konzerns konnte
sich auflerdem anders entwickeln als urspringlich bei
der Bewertung durch die Deutsche Wohnen AG
angenommen.

Zudem kann die Deutsche Wohnen AG nicht ausschlie-
en, dass wesentliche fir die Bewertung des GSW Kon-
zerns wichtige Umstande nicht offentlich bekannt waren
und, da die Deutsche Wohnen AG vor der Veroffentlichung
ihrer Entscheidung zur Abgabe eines Umtauschangebots
keine Einsicht in wichtige Unterlagen des GSW Konzerns
(sogenannte .Due Diligence”) nehmen konnte, daher
nicht in die Bewertung des GSW Konzerns im Zusam-
menhang mit der Festlegung des Umtauschverhaltnisses
einflieen konnten.

Konzernlagebericht
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Im Zusammenhang mit der Ubernahme der GSW Immo-
bilien AG steht auch der erworbene Geschafts- und
Firmenwert, der regelmaBigen jahrlichen Werthaltig-
keitsiberprifungen (sogenannte Impairment Tests]
unterliegt.

Ein GroBteil (ca. 72% der gesamten Wohneinheiten] der
Wohnimmobilienportfolios des Deutsche Wohnen
Konzerns liegt nach Abschluss der Ubernahme der
GSW Immobilien AG im Grofiraum Berlin. Die wirtschaft-
liche Entwicklung ist daher in einem erheblichen Ausmaf3
von der Entwicklung des Immobilienmarktes im Grof3raum
Berlin und insbesondere von der Entwicklung der Ver-
tragsmieten, Leerstandsraten und Wohnungspreise in
diesem Markt abhangig. Die Deutsche Wohnen AG halt
den Wohnimmobilienmarkt im Grof3raum Berlin, wie in
den letzten Jahren, fir einen der attraktivsten und dyna-
mischsten Wohnimmobilienmarkte in Deutschland.

Politische und regulatorische Risiken

Regulatorische Eingriffe in das Mietrecht konnen gege-
benenfalls die Ertragssituation eines Wohnungsunter-
nehmens beeinflussen. Dies wiirde insbesondere dann
zutreffen, wenn beispielsweise Mietobergrenzen fur
Bestands- und/oder Neuvertragsmieten gesetzlich neu
festgelegt werden. Der Koalitionsvertrag von CDU/CSU
und SPD fir die 18. Legislaturperiode sieht vor, dass
Bundeslander die Maglichkeit erhalten, ..in Gebieten mit
angespannten Wohnungsmarkten” die Mieterhéhungs-
moglichkeiten bei der Wiedervermietung von Wohnraum
auf maximal 10 % Uber der ortstblichen Vergleichsmiete
fur die Dauer von funf Jahren zu beschranken. Erstver-
mietungen in Neubauten sowie Anschlussvermietungen
nach umfassenden Modernisierungen sind davon aus-
geschlossen. Die mdgliche Wiedervermietungsmiete
muss mindestens der bisherigen Miethohe entsprechen
konnen. Zudem wurde im Koalitionsvertrag vereinbart,
dass kinftig nur noch hochstens 10% - langstens bis zur
Amortisation der Modernisierungskosten - einer Moder-
nisierung auf die Miete umgelegt werden dirfen. Da zum
jetzigen Zeitpunkt kein konkretes Gesetz bzw. konkreter
Gesetzentwurf hierzu vorliegt, konnen die Auswirkungen
auf einzelne Vorhaben derzeit noch nicht abgeschatzt
bzw. quantifiziert werden.
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Chancen der kiinftigen Entwicklung

Die Deutsche Wohnen hat in 2013 ihre Wettbewerbs-
position weiter verbessert und ihre Integrationsfahigkeit
erneut unter Beweis gestellt.

Das im Eigentum der Deutsche Wohnen befindliche Wohn-
portfolio weist insbesondere in den Core*-Regionen
erhebliche Wachstumspotenziale auf. Berlin, Disseldorf
und die Rhein-Main-Region liegen im Vergleich der deut-
schen Grofistadte in der Spitzengruppe.

Die Deutsche Wohnen konnte ihre Strategiezielsetzung,
das Wohnungsportfolio auf diese interessanten Wachs-
tumsmarkte starker zu fokussieren, mit der Ubernahme
der GSW Immobilien AG konsequent fortsetzen.

Auch unsere Position am Kapitalmarkt hat sich erneut
deutlich verbessert. Wir weisen zum Bilanzstichtag eine
Marktkapitalisierung von knapp EUR 4,0 Mrd. auf. Dies
entspricht nahezu einer Verdopplung zum Vorjahr. Dieses
verbesserte Kapitalmarktprofil hat bereits zu einer erhch-
ten Aktienliquiditat geflhrt. Unsere Position im MDAX
diurfte sich dadurch weiter verbessern und wesentlich
zur Starkung unserer Aktie beitragen.

Unsere Finanzierungsstruktur ist mehr als solide: Wir
sind langfristig finanziert und weisen einen angemesse-
nen Verschuldungsgrad (LTV) auf. Unser Geschaftsmodell
ist bei unseren Bankpartnern etabliert und unsere Kredit-
wirdigkeit hat sich im Verlauf der Jahre stetig verbessert.
In den nachsten Jahren erwarten wir - auf Basis des
aktuellen Zinsniveaus - weiteres Zinseinsparpotenzial,
insbesondere ab dem Jahr 2015.

Die in den vergangenen Jahren betriebene Konzentration
und Ausrichtung des Portfolios auf Wachstumsmarkte
verschafft uns auch in der Zukunft einen entscheidenden
Wettbewerbsvorteil gegentiber unseren Mitbewerbern.

Unternehmensfihrung

Die Angaben nach §28%9a HGB haben wir auf unserer
Homepage @Www.deutsche—wohnen.com veroffentlicht.



Vergutungsbericht

Das Vergitungssystem fir den Vorstand und die Gesamt-
verglitung der einzelnen Vorstandsmitglieder werden
durch den Aufsichtsrat festgelegt und in regelmafigen
Abstanden Uberpriift.

Die Vergiitung ist gesetzlich im Aktiengesetz verankert
und wird erganzt um die Regelungen des Corporate
Governance Kodex.

Die Vergltung ist in einen fixen und variablen Bestandteil
gegliedert, wobei der variable Anteil Uberwiegt. Der vari-
able Teil enthalt eine kurzfristige und eine langfristige
Komponente.

Die kurzfristige Vergltungskomponente - Short Term
Incentive (STI) - orientiert sich an kurzfristigen Unter-
nehmenszielen, die in einer Zielvereinbarung zwischen
Vorstand und Aufsichtsrat jahrlich vereinbart werden.
Die Feststellung des Zielerreichungsgrads erfolgt nach
Ablauf des jeweiligen Geschaftsjahres. Die Auszahlung
des STl ist mehrjahrig ausgestaltet — ab dem Geschafts-
jahr 2013 werden 65% nach Feststellung des Konzern-
abschlusses ausgezahlt. Die einbehaltenen Betrage
verbleiben unverzinslich im Unternehmen und werden
zu 10% nach zwei Jahren und zu 25% nach drei Jahren
ausgezahlt, sofern sich die wirtschaftliche Lage der
Gesellschaft nicht aus Griinden, die das Vorstandsmitglied
zu vertreten hat, derart verschlechtert hat, dass der
Aufsichtsrat gemaf § 87 Abs.2 AktG zur Herabsetzung
seiner Beziige berechtigt ware. Diese Gewahrungsidee
fuhrt zu dem Ergebnis, dass insgesamt mehr als 50 %
der variablen Vergltung mehrjahrig ausgestaltet sind.
Die tatsachliche Verglitungsstruktur am Ende der Lauf-
zeit kann davon abweichen.

Die langfristige Komponente - Long Term Incentive
(LTI} - bemisst sich nach den Bestimmungen des
Deutsche Wohnen Fuhrungskrafte-Beteiligungspro-
grammes .. Performance Share Unit-Plan” ([PSU-Plan].
Danach hangt die Hohe des LTI von der Entwicklung der
Kennzahlen Funds from Operations (FFQJ, Net Asset Value
(NAV) und Aktienkurs der Deutsche Wohnen AG innerhalb
einer jeweils vierjahrigen Performance-Periode ab.

Konzernlagebericht
Risiko- und Chancenbericht
Unternehmensfihrung
Vergitungsbericht

Im Rahmen des PSU-Plans beginnt jedes Jahr eine neue
Performance-Periode. Zu Beginn dieser wird fur jedes
Vorstandsmitglied nach Maf3gabe seiner vertraglichen
Vergitungszusagen der sogenannte anfangliche Zutei-
lungswert vereinbart. Ein Anspruch auf Auszahlung der
Vergltungskomponente entsteht grundsatzlich erst nach
Ablauf der jeweiligen Performance-Periode, also nach
vier Jahren. Die Hohe des Auszahlungsanspruchs ist
dabeivon der eingetretenen Entwicklung der Kennzahlen
FFO, NAV und Aktienkurs der Deutsche Wohnen wahrend
der Performance-Periode abhangig. Mit der im PSU-Plan
fur das Long Term Incentive vorgegebenen Struktur wird
sowohl positiven als auch negativen Entwicklungen Rech-
nung getragen. Fir den Fall auf3erordentlich positiver
Entwicklungen begrenzt ein Cap die Hohe des Auszah-
lungsbetrags. Eine negative Entwicklung verringert die
Hohe des anfanglichen Zuteilungswerts und des Aus-
zahlungsbetrags bis hin zu dem ganzlichen Wegfall des
Auszahlungsanspruchs.

Fur den Fall der vorzeitigen Beendigung seiner Tatigkeit
aus Anlass eines Kontrollwechsels sind dem Vorstands-
vorsitzenden Leistungen zugesagt worden, die den Anfor-
derungen der Ziffer 4.2.3 Abs. 4 des Deutschen Corporate
Governance Kodex durch Einhaltung des dort vorgese-
henen Abfindungs-Cap entsprechen.

Zusatzlich sehen die Vertrage fur den Fall von aufler-
ordentlichen Entwicklungen vor, dass der Aufsichtsrat
eine Sondervergitung bewilligen kann.
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Den Vorstanden sind folgende Vergitungen gewahrt
worden:

Michael Zahn Lars Wittan Helmut Ullrich
Vorstandsvorsitzender Vorstandsmitglied Vorstandsmitglied
seit 01.09.2007 seit 01.10.2011 bis 31.12.2012

in TEUR

Festverglitung 350 450 450 450 200 250 250

Nebenleistungen 27 27 27 27 25 24 24

Summe Fest 377 477 477 477 225 274 274

Short Term Incentive 400 476 0 500 200 238 0 250 300 0
kurzfristig ausgestaltet 300 309 0 325 150 155 0 163 240 0
langfristig ausgestaltet 100 167 0 175 50 83 0 88 60 0

Long Term Incentive 150 150 0 450 100 100 0 300 125 0

Summe Variabel 550 626 0 950 300 338 0 550 425 0

Sondervergitung 0 900 675 900 0 600 450 600 0 0

Gesamtsumme 927 2.003 1.152 2.327 525 1.212 724 1.424 719 0

— Die Sondervergiitung wurde fiir die erfolgreiche Uber-

nahme der GSW Immobilien AG gewahrt. Die Auszahlung
von 50 % des Betrags erfolgte in 2013. Beziiglich des
zweiten Teils haben sich die Vorstande verpflichtet, den
Nettobetrag vollstandig in Aktien der Deutsche Wohnen
AG zu investieren. 50% dieses Betrags sind jedoch ab-
hangig von der Erreichung des Synergiepotenzials in Hohe
von jahrlich EUR 25 Mio.

Die Anspriiche des Vorstands aus dem Long Term Incen-
tive 2010 bis 2013 haben zum Stichtag einen Wert von
EUR 3,2 Mio. (Michael Zahn EUR 1,35 Mio., Helmut Ullrich
EUR 1,12 Mio. und Lars Wittan EUR 0,74 Mio.).




Im Geschaftsjahr 2013 sind den Vorstanden folgende
Betrage zugeflossen:

Michael Zahn
Vorstandsvorsitzender

seit 01.09.2007

Konzernlagebericht
Vergltungsbericht
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Lars Wittan
Vorstandsmitglied
seit 01.10.2011

Helmut Ullrich
Vorstandsmitglied
bis 31.12.2012

in TEUR

Festverglitung 350 450 200 250 275 0

Nebenleistungen 27 27 25 24 19

Summe Fest 377 477 225 274 294

Short Term Incentive 300 300 38 150 160 240
kurzfristig ausgestaltet 300 300 38 150 160 240
langfristig ausgestaltet 0 0 0 0 0 0

Long Term Incentive 0 0 0 0 0 0

Summe Variabel 300 300 38 150 160 240

Sonderverglitung 0 450 0 300 0 0

Gesamtsumme 677 1.227 263 724 454 240

Der Aufsichtsrat hat sich Anfang 2014 mit der Angemes-
senheit der Gesamtvergiitung der Vorstandsmitglieder
befasst. Dabei hat er unter Berilicksichtigung der Aufgaben
des jeweiligen Vorstandsmitglieds und der wirtschaftlichen
Lage des Unternehmens vor allem die personlich erbrach-
ten Leistungen, den Erfolg und die erreichten positiven
Zukunftsaussichten des Unternehmens gewirdigt. Aufler-
dem wurden die Hohe und die Struktur der Vergltung
unter Berlcksichtigung der neuen Unternehmensgréfle
im Vergleichsumfeld beurteilt. Der Aufsichtsrat wird die
neue Vergitungsstruktur und die Gesamtvergiitungen der
Vorstandsmitglieder der kommenden Hauptversammlung
in 2014 vorlegen.

Prognosebericht

Riickblick 2013

Das Geschaftsjahr 2013 schlieen wir mit einem FFO
(ohne Verkauf] in Hohe von rund EUR 115 Mio. ab und
liegen damit deutlich Uber der Prognose von EUR 100
Mio. Der Anstieg ist zum einen auf verbesserte Kosten-
strukturen im Rahmen des Vermietungsergebnisses
zurdckzufiihren - hier profitieren wir wesentlich von der
niedrigen Leerstandsrate. Zum anderen ergibt sich die
FFO-Steigerung aus den umfangreichen Zukaufen. Allein
die Konsolidierung der GSW im Monat Dezember trug
mit rund EUR 5 Mio. zum FFO (ohne Verkauf) bei.
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Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen in Deutschland
werden Uberwiegend als stabil eingeschatzt. Sowohl das
DIW als auch der Sachverstandigenrat zur Begutachtung
der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung gehen von einem
durchschnittlichen Wachstum von 1,6 % in 2014 aus. Die
Prognose fir die Teuerungsrate 2014 belauft sich auf
knapp 1,6 %.6¢)

Der Wohnungsmarkt in Deutschland ist robust und ins-
besondere in den Ballungszentren werden die Preise
aufgrund der geringen Neubautatigkeit weiter steigen.

Bezlglich der Finanzmarkte erwarten wir keine signifi-
kante Anderung der Niedrigzinspolitik der Zentralbanken,
sodass sich auch das derzeitig niedrige Zinsniveau halten
sollte.

In unserer Planung fur das Geschaftsjahr 2014 gehen
wir von unveranderten rechtlichen und steuerlichen Rah-
menbedingungen aus. Mogliche Auswirkungen einer
Mietpreisbremse oder andere regulatorische Eingriffe
sind in der Planung nicht bertcksichtigt.

Ferner rechnen wir mit einer positiven Unternehmens-
fortflihrung, bestandsgefahrdende Risiken sehen wir
derzeit nicht. Insgesamt gehen wir von einem glnstigen
Umfeld fir den Prognosezeitraum 2014 aus.

Ubernahme- und Integrationsprozess

Nach der Akquisition von rund 70.000 Einheiten in 2013
steht fiir das Geschaftsjahr 2014 die Ubernahme und
Integration der Portfolios im Vordergrund. Dabei hat die
Integration der GSW hochste Prioritat. Hier gilt es, die
erwarteten Synergien in Hohe von EUR 25 Mio. innerhalb
der nachsten zwei Jahre zu realisieren.

I DIW - Wintergrundlinien 2013/14 - Wochenbericht 51+52 2013 i.V.m.
Sachverstandigenrat - Jahresgutachten 2013/14

FFO (ohne Verkauf) fir 2014:
Mindestens EUR 210 Mio.

FUr das Geschaftsjahr 2014 erwarten wir einschliefllich
der jingsten Akquisitionen einen FFO (ohne Verkauf]
von mindestens EUR 210 Mio. Unter Berlcksichtigung
eines 8 %igen Minderheitsanteils an der GSW betragt der
FFO (ohne Verkauf] rund EUR 203 Mio. Fir die einzelnen
Geschaftssegmente planen wir fir das Geschaftsjahr
2014 wie folgt:

Fir das Geschaftssegment der Wohnungsbewirtschaftung
rechnen wir mit einem Ergebnis von rund EUR 500 Mio.
Die durchschnittlichen Instandhaltungsaufwendungen
beider Unternehmensgruppen werden sich weiterhin auf
dem aktuellen Niveau bewegen. Zusatzliche werterho-
hende Investitionsmafinahmen fir die nachsten Jahre
werden wir nach Abschluss einer detaillierten Portfolio-
analyse des Gesamtbestands bestimmen.

Im Geschaftssegment Verkauf wird der Fokus auf der
Privatisierung liegen. Daneben setzen wir auch im neuen
Geschaftsjahr die Bereinigung des Portfolios der Deutsche
Wohnen Gruppe fort. Verkaufe aus den strategischen
Kern- und Wachstumsregionen werden situativ und
opportunistisch entschieden. Grundsatzlich basiert die
Planung des Verkaufsergebnisses auf den Erfahrungen
der jeweiligen Unternehmensgruppe. Als Ergebnis der
Portfolioanalyse kann es zu Anderungen kommen.

Fir das Geschaftssegment Pflege und Betreutes Wohnen
erwarten wir unter Berlicksichtigung der zuletzt getatigten

Akquisitionen einen Ergebnisbeitrag von rund EUR 15 Mio.

Frankfurt am Main, 10. Marz 2014

/LCM Sopol) - (o,

Michael Zahn
Vorstandsvorsitzender

Lars Wittan
Vorstand

Andreas Segal
Vorstand
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Konzernbilanz
zum 31. Dezember 2013

in TEUR Anhang 31.12.2013 31.12.2012
AKTIVA

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien D.1 8.937.118 4.614.598
Sachanlagen D.2 26.818 20.348
Immaterielle Vermogenswerte D3 503.674 3.256
Derivative Finanzinstrumente D.6 2.656 0
Sonstige langfristige Vermogenswerte 21.749 438
Aktive latente Steuern D.15 280.509 80.716
Langfristige Vermdgenswerte 9.772.524 4.719.356
Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und Gebaude D.4 97.124 39.143
Andere Vorrate 3.294 3.206
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen D.5 29.784 20.842
Forderungen aus Ertragsteuern 2.624 1.188
Derivative Finanzinstrumente D.6 77 0
Sonstige Vermogenswerte 13.706 9.078
Zahlungsmittel D.7 196.423 90.571
Zwischensumme kurzfristige Vermdgenswerte 343.032 164.028
Zur Verauflerung gehaltene langfristige Vermogenswerte C.10 57.544 24.425
Kurzfristige Vermdgenswerte 400.576 188.453

Summe Aktiva 10.173.100 4.907.809
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Konzernbilanz

in TEUR Anhang 31.12.2013 31.12.2012

PASSIVA

Auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallendes Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital D.8 286.217 146143
Kapitalricklage D.8 2.601.804 859.251
Kumuliertes Konzernergebnis D8 889.762 603.930
3.777.783 1.609.324

Nicht beherrschende Anteile D.8 166.492 346
Summe Eigenkapital 3.944.275 1.609.670
Langfristige Finanzverbindlichkeiten D.9 4.903.262 2.634.286
Wandelschuldverschreibung D.10 247.937 0
Pensionsverpflichtungen D. 11 55.300 54.538
Steuerschulden D.14 27.937 36.509
Derivative Finanzinstrumente D.6 124.795 113.694
Sonstige Riickstellungen D.13 6.458 7.102
Passive latente Steuern D.15 353.061 143.331
Summe langfristige Verbindlichkeiten 5.718.750 2.989.460
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten D.9 251.322 134.357
Wandelschuldverschreibung D.10 2.244 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 120.641 71.962
Verbindlichkeiten gegeniiber Fonds-Kommanditisten D.12 4.004 5.142
Sonstige Rickstellungen D.13 9.752 7.272
Derivative Finanzinstrumente D.6 34.458 38.767
Steuerschulden D.14 34.653 27.060
Sonstige Verbindlichkeiten 53.001 24.119
Summe kurzfristige Verbindlichkeiten 510.075 308.679
Summe Passiva 10.173.100 4.907.809
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fur den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2013

in TEUR Anhang 2013 2012
Einnahmen aus der Wohnungsbewirtschaftung E1 372.929 240.054
Aufwendungen aus der Wohnungsbewirtschaftung E.2 -80.628 -45.633
Ergebnis aus der Wohnungsbewirtschaftung 292.301 194.421
Verkaufserlose 169.661 167.756
Verkaufskosten -10.327 -11.763
Buchwertabgang -136.315 -136.106
Ergebnis aus Verkauf E3 23.019 19.887
Erlose aus Pflege und Betreutes Wohnen 59.935 42.013
Aufwendungen fur Pflege und Betreutes Wohnen -46.737 -32.089
Ergebnis aus Pflege und Betreutes Wohnen E.4 13.198 9.924
Verwaltungskosten E5 -52.858 -40.421
Sonstige Aufwendungen/Ertrage -22.720 12.726
Zwischenergebnis 252.940 196.537
Ergebnis aus der Fair-Value-Anpassung
der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien D1 101.287 119.203
Abschreibungen D.2/3 -5.509 -3.129
Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) 348.718 312.611
Finanzertrage 954 1.959
Ergebnis aus der Marktwertanpassung
derivativer Finanzinstrumente D.6 10.634 =214
Finanzaufwendungen E.6 -142.392 -108.720
Ergebnis vor Steuern 217.914 205.636
Ertragsteuern E.7 =5.201 -60.123
Periodenergebnis 212.713 145.513
Davon entfallen auf:
Anteilseigner des Mutterunternehmens 212.411 145.513
Nicht beherrschende Anteile 302 0
212.713 145.513

Ergebnis je Aktie

unverwassert in EUR 1,21 1,15

verwassert in EUR 1,20 1,15
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung

Konzern-Gesamtergebnisrechnung

fur den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2013

in TEUR 2013 2012
Periodenergebnis 212.713 145.513
Sonstiges Ergebnis
Posten, die spater aufwandswirksam umgegliedert werden
Nettogewinn/Nettoverlust aus derivativen Finanzinstrumenten 53.389 -57.637
Ertragsteuereffekte -16.612 17.804
36.777 -39.833
Posten, die spater nicht aufwandswirksam umgegliedert werden
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste bei Pensionen
und Auswirkungen von Obergrenzen fiir Vermégenswerte 757 -7.873
Ertragsteuereffekte -202 2.410
555 -5.463
Sonstiges Ergebnis nach Steuern 37.332 -45.296
Gesamtergebnis nach Steuern 250.045 100.217
Davon entfallen auf:
Anteilseigner des Mutterunternehmens 249.735 100.217
Nicht beherrschende Anteile 310 0

Konzernabschluss

|

Weitere Angaben




70 Deutsche Wohnen AG Finanzbericht zum Geschaftsbericht 2013

Konzern-Kapitalflussrechnung

fur den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2013

in TEUR Anhang 2013 2012

Betriebliche Tatigkeit

Periodenergebnis 212.713 145.513
Finanzertrage -954 -1.959
Finanzaufwendungen 142.392 108.720
Ertragsteuern 5.201 60.123

Periodenergebnis vor Steuern und Zinsen 359.352 312.397

Zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage
Fair-Value-Anpassung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien D.1 -101.287 -119.203
Abschreibungen D.2/3 5.509 3.129
Anpassung der Zinsswaps -10.634 214
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage G -42.965 -33.943

Veranderung des Nettoumlaufvermogens

Anderung der Forderungen, Vorréte und sonstigen

kurzfristigen Vermdogenswerte 12.717 -3.126
Anderung der operativen Verbindlichkeiten -11.749 2.775
Operativer Cashflow 210.943 162.243
Gezahlte Zinsen -132.791 -93.487
Erhaltene Zinsen 954 1.959
Gezahlte/Erhaltene Steuern ohne EK-02-Zahlungen -7.586 -1.072
Cashflow aus betrieblicher Geschaftstatigkeit vor EK-02-Zahlungen 71.520 69.643
EK-02-Zahlungen D.14 -10.421 -10.421
Cashflow aus betrieblicher Geschaftstatigkeit 61.099 59.222
Investitionstatigkeit
Einzahlungen aus Verkaufen G 184.124 163.540
Auszahlungen fir Investitionen -771.820 -1.400.555
Auszahlungen fir den Erwerb der Wandelschuldverschreibung der GSW -213.087 0
Einzahlungen aus Fordermitteln fir Investitionen 1.347 432
Einzahlungen aus Unternehmenserwerben 145.722 0
Auszahlungen an Fonds-Kommanditisten D.12 -1.341 -1.420
Cashflow aus Investitionstatigkeit -655.055 -1.238.003
Finanzierungstatigkeit
Einzahlungen aus der Aufnahme von Darlehen D.9 640.379 847.402
Einzahlungen aus der Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen D.10 250.000 0
Tilgung von Darlehen D.9 =33(1:037 -158.526
Einmalige Finanzierungszahlungen fir Transaktionen E.6 -12.979 -7.782
Einzahlungen aus der Kapitalerhéhung D.8 195.100 461.157
Kosten der Kapitalerhohung D.8 -7.896 -17.199
Auszahlung Dividende H =33.759 -23.529
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 699.808 1.101.523
Nettoveranderung der Zahlungsmittel 105.852 -77.258
Zahlungsmittel zu Beginn der Periode 90.571 167.829

Zahlungsmittel am Ende der Periode 196.423 90.571




Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

zum 31. Dezember 2013

Kumuliertes Konzernergebnis

Konzernabschluss

Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

Cashflow- B Nicht be-

Grund- Kapital- Hedge- Ubrige Zwischen- herrschende Eigen-
in TEUR kapital  rilicklage Pensionen Riicklage Ricklagen summe Anteile kapital
Eigenkapital zum
1. Januar 2012 102.300 496174 -1.261 -61.380 547.239 1.083.072 302 1.083.374
Periodenergebnis 145.513 145.513 145.513
Sonstiges Ergebnis -5.463 -39.833 -45.296 -45.296
Gesamtergebnis -5.463 -39.833 145.513 100.217 0 100.217
Kapitalerhéhung 43.843 417.314 461.157 461.157
Kapitalerhohungs-
kosten abziiglich
Steuereffekt -11.593 -11.593 -11.593
Entnahmen aus
der Kapitalriicklage —-42.645 42.645 0 0
Veranderung nicht
beherrschende
Anteile 0 Ll YA
Dividendenzahlung -23.529 -23.529 -23.529
Eigenkapital zum
31. Dezember 2012 146.143 859.251 -6.724 -101.213 711.868 1.609.324 346 1.609.670
Eigenkapital zum
1. Januar 2013 146.143 859.251 -6.724 -101.213 711.868 1.609.324 346 1.609.670
Periodenergebnis 212.713 212.713 212.713

davon nicht

beherrschende

Anteile -302 -302 302 0
Sonstiges Ergebnis 555 36.777 37.332 37.332

davon nicht

beherrschende

Anteile -8 0 -8 8 0
Gesamtergebnis 547 36.777 212.411 249.735 310 250.045
Kapitalerhohung 140.074  1.817.778 1.957.852 1.957.852
Kapitalerhohungs-

kosten abziiglich
Steuereffekt -5.370 -5.370 -5.370
Entnahmen aus
der Kapitalricklage -69.855 69.855 0 0
Veranderung nicht

beherrschende
Anteile 0 165.836 165.836
Dividendenzahlung -33.759 -33.759 -33.759
Eigenkapital zum
31. Dezember 2013 286.217 2.601.804 -6.177 -64.436 960.375 3.777.782 166.492 3.944.274
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Anhang zum Konzernabschluss

fir das Geschaftsjahr zum 31. Dezember 2013

A Allgemeine Angaben zum
Konzernabschluss der
Deutsche Wohnen Gruppe

1 Die Deutsche Wohnen Gruppe

Der Konzernabschluss der Deutsche Wohnen AG (Deutsche
Wohnen) zum 31. Dezember 2013 wurde am 10. M&rz 2014
durch den Vorstand aufgestellt. Der Aufsichtsrat wird voraus-
sichtlich den Konzernabschluss in seiner Sitzung am 20. Marz
2014 billigen. Die Deutsche Wohnen AG ist eine in Deutschland
ansassige und national tatige borsennotierte Immobilienaktien-
gesellschaft mit Sitz in Frankfurt am Main, Pfaffenwiese 300,
eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am
Main, HRB 42388.

Die Geschaftstatigkeit der Deutsche Wohnen AG beschrankt
sich auf ihre Holdingtatigkeit fur die im Konzern zusammen-
gefassten Unternehmen. Dazu gehdren insbesondere Asset
Management, Corporate Finance, Investor Relations, Commu-
nication und Human Resources. Die operativen Tochtergesell-
schaften konzentrieren sich auf die Wohnungsbewirtschaftung,
den Verkauf sowie den Bereich Pflege und Betreutes Wohnen.

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt. Sofern nichts
anderes angegeben ist, werden die Werte auf Tausend Euro
(TEUR) oder Millionen Euro (Mio. EUR] gerundet. Aus rechen-
technischen Griinden kdnnen bei Tabellen und Verweisen Run-
dungsdifferenzen zu den sich mathematisch exakt ergebenden
Werten auftreten.

2 Konzernabschluss

Der Konzernabschluss der Deutsche Wohnen und ihrer Tochter-
unternehmen wurde in Ubereinstimmung mit den International
Financial Reporting Standards (IFRS], wie sie in der EU anzu-
wenden sind, aufgestellt.

Die Erstellung des Konzernabschlusses erfolgt grundsatzlich
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. Dezember
eines jeden Geschaftsjahres. Die Abschlisse der Tochterunter-
nehmen werden unter Anwendung einheitlicher Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden zum gleichen Bilanzstichtag
aufgestellt wie der Abschluss des Mutterunternehmens.

3 Anwendung von IFRS im Geschaftsjahr

Mit Ausnahme der Anwendung neuer und Uberarbeiteter
Standards und Interpretationen im abgelaufenen Geschafts-
jahr werden die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden des
Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2012 unverandert fort-
gefihrt.

Erstmalige Anwendung im Geschéftsjahr 2013:

Seit dem 1. Januar 2013 wurden die .Anderungen an IAS 1 -
Darstellung des sonstigen Ergebnisses” umgesetzt und geben
seitdem in der Gesamtergebnisrechnung zusatzlich an, welche
Bestandteile des kumulierten Ubrigen Eigenkapitals bei Erfil-
lung bestimmter Voraussetzungen zukdinftig in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst werden missen. Die Vorjahreswerte
wurden entsprechend ausgewiesen.

Die .Anderungen an IAS 19 - Leistungen an Arbeitnehmer”
wenden wir seitdem 1. Januar 2013 an. Die erstmalige Anwen-
dung flhrt ausschlief3lich zu erweiterten Angabepflichten im
Anhang.

IFRS 13 .Bemessung des beizulegenden Zeitwerts” fihrt ein
umfassendes Rahmenkonzept zur Ermittlung des beizulegen-
den Zeitwerts ein. IFRS 13 wird seit dem 1. Januar 2013 ange-
wendet und fuhrt zu erweiterten Angabepflichten fir zum
beizulegenden Zeitwert bewertete Vermdgenswerte und Ver-
bindlichkeiten. Daneben ergaben sich keine wesentlichen Aus-
wirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage.

Im Geschaftsjahr 2013 haben sich dariber hinaus keine wesent-
lichen Anderungen aus erstmalig anzuwendenden IFRS-Stan-
dards oder IFRIC-Interpretationen ergeben.



Nachfolgend werden bereits veréffentlichte, noch nicht ver-
pflichtend anzuwendende IFRS-Standards dargestellt:

IFRS 9 .Finanzinstrumente™ wurde im November 2009 vom
IASB veroffentlicht. Finanzielle Vermogenswerte sind kiinftig
nur noch den beiden Bewertungskategorien ..zu fortgefihrten
Anschaffungskosten” und .zum beizulegenden Zeitwert” zuzu-
ordnen und entsprechend zu bewerten. Aufgrund einer im
Dezember 2011 versffentlichten Anderung ist IFRS 9 nunmehr
erst auf Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem
1. Januar 2015 beginnen. Eine Ubernahme in europaisches
Recht steht noch aus. Die im November 2013 veroffentlichten
Erganzungen enthalten neue Regelungen zum Hedge Accoun-
ting und ersetzen die entsprechenden Regelungen in IAS 39.
Mit den Erganzungen an IFRS 9 wurde ein neues allgemeines
Modell fir die Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen in den
Standard eingefiigt, das den Umfang der infrage kommenden
Grundgeschéfte und Sicherungsinstrumente erweitert. Die
Erganzungen an IFRS 9 enthalten zudem ein Methodenwahl-
recht, samtliche Sicherungsbeziehungen nach den bestehen-
den Regelungen des IAS 39 oder nach den neuen Vorschriften
des IFRS 9 abzubilden. Die Anwendung des neuen Standards
wird zu Anderungen bei der Darstellung und Bilanzierung von
finanziellen Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten fihren.

Im Mai 2011 veroffentlichte das IASB IFRS 10 .Konzern-
abschlisse”, IFRS 11 ,.Gemeinsame Vereinbarungen”, IFRS 12
.Angaben zu Beteiligungen an anderen Unternehmen”, Ande-
rungen an IAS 27 ,Separate Abschliisse” sowie Anderungen an
IAS 28 .Anteile an assoziierten Unternehmen und Joint Ven-
tures.” IFRS 10 ersetzt die bisherigen Regelungen zu
Konzernabschlissen (Teile des IAS 27 .Konzern- und separate
Abschlisse”) und Zweckgesellschaften (SIC-12 . Konsolidie-
rung - Zweckgesellschaften”) und schreibt den Beherrschungs-
ansatz kiinftig als einheitliches Prinzip fest. Durch die Uber-
nahme in europdisches Recht sind diese Anderungen erstmalig
anzuwenden auf Geschaftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2014 beginnen. Die im Juni 2012 vom IASB ver-
offentlichten Anderungen zu IFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12 zur
Klarstellung der Ubergangsvorschriften des IFRS 10 und hin-
sichtlich der Erleichterungen fir die erstmalige Anwendung
sind jedoch noch nicht in europaisches Recht Gbernommen
worden. Wir gehen davon aus, dass die neuen bzw. Uberarbei-
teten Standards keine wesentlichen Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage haben werden.

Das IASB und das IFRS IC haben im Berichtsjahr weitere Ver-
lautbarungen veroffentlicht, die keinen wesentlichen Einfluss
auf den Konzernabschluss haben werden.

Konzernabschluss
Konzernanhang

4 Wesentliche Ermessensentscheidungen,
Schatzungen und Annahmen

BeiderErstellung des Konzernabschlusses werden Ermessens-
entscheidungen, Schatzungen und Annahmen vom Manage-
ment gemacht, die sich auf die Hohe der zum Stichtag
ausgewiesenen Ertrage, Aufwendungen, Vermdgenswerte und
Schulden sowie den Ausweis von Eventualschulden auswirken.
Durch die mit diesen Annahmen und Schatzungen verbundene
Unsicherheit konnten jedoch Ergebnisse entstehen, die in der
Zukunft zu erheblichen Anpassungen des Buchwerts oder des
Ausweises der betroffenen Vermdgenswerte oder Schulden
fihren.

Ermessensentscheidungen

Bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden hat die Unternehmensleitung folgende Ermessens-
entscheidungen, die die Betrage im Abschluss wesentlich
beeinflussen, getroffen. Nicht berlcksichtigt werden dabei
solche Entscheidungen, die Schatzungen beinhalten. Sofern
Angaben zu Ermessensentscheidungen im Rahmen von Einzel-
vorschriften anzugeben sind, wurde eine Erlauterung bei den
entsprechenden Posten vorgenommen.

Verpflichtungen aus Operating-Leasingverhaltnissen -
Konzern als Leasinggeber

Der Konzern hat Leasingvertrage zur Vermietung seiner als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien abgeschlossen. Dabei
wurde anhand einer Analyse der Vertragsbedingungen fest-
gestellt, dass alle mit dem Eigentum dieser im Rahmen von
Operating-Leasingverhaltnissen vermieteten Immobilien ver-
bundenen mafgeblichen Chancen und Risiken im Konzern
verbleiben, der diese Vertrdage demnach als Operating-Leasing-
verhaltnisse bilanziert. Die Buchwerte der als Finanzinvesti-
tion gehaltenen Immobilien betragen EUR 8,9 Mrd. (Vorjahr:
EUR 4,6 Mrd.).

Schatzungen und Annahmen

Die wichtigsten zukunftsbezogenen Annahmen sowie sonstige
am Stichtag bestehende Hauptquellen von Schatzungsunsi-
cherheiten, aufgrund derer ein betrachtliches Risiko besteht,
dass innerhalb des nachsten Geschéftsjahres eine wesentliche
Anpassung der Buchwerte von Vermdgenswerten und Schulden
erforderlich sein wird, werden nachstehend erlautert.
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Beizulegender Zeitwert der als Finanzinvestition

gehaltenen Immobilien

Der beizulegende Zeitwert der als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien wurde zum 31. Dezember 2013 anhand einer Port-
foliobewertung intern ermittelt. Die Immobilien werden in
Abhangigkeit ihrer Lage und der Objektqualitdt in Cluster ein-
geteilt. Auf Basis dieser Cluster werden Annahmen Uber die
Entwicklung der Mieten, Leerstande, Erlésschmalerungen und
Instandhaltungskosten als auch der Diskontierungszinssatze
getroffen. Diese Bewertungsannahmen unterliegen aufgrund
der langfristigen Ausrichtung Unsicherheiten, die in Zukunft
zu positiven, aber auch negativen Wertveranderungen fihren
konnen. Die Buchwerte der als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien betragen EUR 8,9 Mrd. (Vorjahr: EUR 4,6 Mrd.].

Werthaltigkeit des Geschafts- oder Firmenwerts

aus dem Erwerb der GSW

Die Werthaltigkeit des Geschafts- oder Firmenwerts aus dem
Erwerb der GSW wurde zum 31. Dezember 2013 auf Basis
einer Discounted-Cash-Flows-Prognose, die aus immobilien-
wirtschaftlichen Kennzahlen abgeleitet wurde, ermittelt. Die
geschéatzten Zahlungsmittelzuflisse aus dem Vermietungs-
geschaft der GSW wurden gemeinsam mit den erwarteten
Synergien, die durch den Unternehmenserwerb realisiert wer-
den kénnen, mit einem risikoadjustierten Diskontierungssatz
von 4,91 % auf den Bilanzstichtag abgezinst. Der Buchwert des
Geschafts- oder Firmenwerts aus dem Erwerb der GSW belief
sich zum Bilanzstichtag auf EUR 491,6 Mio. (Vorjahr: EUR 0 Mio ).
In den folgenden der Berechnung des Nutzungswerts der
Berichtseinheiten zugrunde gelegten Annahmen bestehen
Schatzunsicherheiten:

e Planung der Mittelzuflisse: Die Planung basiert auf ver-
gangenheitsbezogenen Erfahrungswerten und berlcksich-
tigt geschaftsspezifische Marktwachstumserwartungen in
Abhangigkeit von der Lage der jeweiligen Immobilienportfolios.
Sofern die Mittelzuflisse im letzten Planjahr um 5,8 % reduziert
werden, entspricht der Nutzungswert dem Buchwert.

e Diskontierungssatz: Ausgehend von branchentblichen
durchschnittlich gewichteten Kapitalkosten wird der Ab-
zinsungssatz der Berichtseinheiten ermittelt. Sofern der
Diskontierungssatz auf 5,13 % erhoht wird, entspricht der
Nutzungswert dem Buchwert.

e Wachstumsrate: Der Wachstumsrate liegen veroffentlichte
branchenbezogene Marktforschungen zugrunde. Sofern die
Wachstumsrate auf 0,75% reduziert wird, entspricht der
Nutzungswert dem Buchwert.

Pensionen und andere Leistungen nach

Beendigung des Arbeitsverhaltnisses

Der Aufwand aus leistungsorientierten Planen nach Beendi-
gung des Arbeitsverhaltnisses wird anhand von versicherungs-
mathematischen Berechnungen ermittelt. Die versicherungs-
mathematische Bewertung erfolgt auf der Grundlage von
Annahmen zu Abzinsungssatzen, kiinftigen Lohn- und Gehalts-
steigerungen, Sterblichkeit und den kiinftigen Rentensteige-
rungen. Entsprechend der langfristigen Ausrichtung dieser
Plane unterliegen solche Schatzungen wesentlichen Unsicher-
heiten. Die Pensionsverpflichtungen betragen zum 31. Dezem-
ber 2013 EUR 55,3 Mio. [Vorjahr: EUR 54,5 Mio.).

B Konsolidierungskreis und
Konsolidierungsmethoden

1  Konsolidierungskreis

Der Konzernabschluss umfasst die Deutsche Wohnen AG und
dievonihrbeherrschten Tochtergesellschaften ab dem Erwerbs-
zeitpunkt, das heif3t ab dem Zeitpunkt, an dem der Konzern die
Beherrschung erlangt. Die Einbeziehung in den Konzern-
abschluss endet, sobald die Beherrschung durch das Mutter-
unternehmen nicht mehr besteht. Die Zusammensetzung der
Deutsche Wohnen ergibt sich aus der als Anlage 1 beigefligten
Aufstellung des Anteilsbesitzes.

In 2013 ergaben sich folgende Anderungen im Konsolidierungs-
kreis:

e Insgesamt werden 98 (Vorjahr: 54) Gesellschaften im Wege
der Vollkonsolidierung einbezogen (Anlage 1). Von den 47 neu
einbezogenen Gesellschaften wurden 20 Gesellschaften
als Unternehmenszusammenschlisse nach IFRS 3 in den
Konzernabschluss einbezogen.

* Bei 27 Gesellschaften handelt es sich um Zwischenholdings
oder Wohnimmobiliengesellschaften ohne eigenstandiges
Geschaft. Der Erwerb dieser Gesellschaften ist nicht als
Unternehmenszusammenschluss nach IFRS 3 zu klassifizie-
ren, da die entsprechenden Gesellschaften im Wesentlichen
Immobilienvermdgen und darauf entfallende Finanzierungen
enthalten und damit nicht die Kriterien eines operativen
Geschaftsbetriebs erfiillen.

Im Geschaftsjahr wurden im Rahmen der Unternehmens-
erwerbe der GSW Gruppe 16 Gesellschaften und der Lebens-
Werk Gruppe vier Gesellschaften erstmals vollkonsolidiert.
Drei bislang vollkonsolidierte Gesellschaften sind durch kon-
zerninterne Verschmelzungen oder Anwachsungen aus dem
Konsolidierungskreis ausgeschieden.



2 Konsolidierungsmethoden

Die Abschlisse der Tochterunternehmen werden unter Anwen-
dung einheitlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
zum gleichen Bilanzstichtag aufgestellt wie der Abschluss des
Mutterunternehmens. Tochterunternehmen werden ab dem
Erwerbszeitpunkt, das heifit ab dem Zeitpunkt, zu dem der
Konzern die Beherrschung erlangt, vollkonsolidiert. Die Einbe-
ziehung in den Konzernabschluss endet, sobald die Beherr-
schung durch das Mutterunternehmen nicht mehr besteht.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbsmethode.
Die Anschaffungskosten im Rahmen von Unternehmens- und
Geschaftserwerben werden mit dem anteiligen Zeitwert der
erworbenen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten zum
Erwerbszeitpunkt verrechnet. Ein aus der Verrechnung entste-
hender positiver Unterschiedsbetrag wird als Geschafts- oder
Firmenwert ausgewiesen. Negative Unterschiedsbetrage wer-
den sofort erfolgswirksam erfasst. Der Erwerbszeitpunkt stellt
den Zeitpunkt dar, an dem die Mdglichkeit der Beherrschung
des Vermdgens sowie finanzieller und operativer Handlungen
des erworbenen Unternehmens bzw. Geschafts auf den Kon-
zern Ubergeht. Unterschiedsbetrage aus Verkaufen und Kaufen
von Anteilen nicht beherrschender Anteilseigner verrechnen
wir innerhalb des Eigenkapitals.

Alle konzerninternen Salden, Transaktionen, Ertrage, Auf-
wendungen, Gewinne und Verluste aus konzerninternen Trans-
aktionen, die im Buchwert von Vermdgenswerten enthalten
sind, werden in voller Hohe eliminiert.

Nicht beherrschende Anteile (Minderheitsanteile) stellen den
Anteil des Ergebnisses und des Nettovermdgens dar, der nicht
den Anteilseignern des Mutterunternehmens des Konzerns
zuzurechnen ist. Nicht beherrschende Anteile (Minderheits-
anteile) werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
und in der Konzernbilanz separat ausgewiesen. Der Ausweis in
der Konzernbilanz erfolgt innerhalb des Eigenkapitals, getrennt
vom auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallen-
den Eigenkapital.

Konzernabschluss
Konzernanhang

3 Unternehmenserwerbe

Die Deutsche Wohnen hat 100% an der LebensWerk Gruppe
Ubernommen. Diese wird seit dem 31. Januar 2013 vollkon-
solidiert, sodass die Ergebnisse der LebensWerk Gruppe fur
elf Monate im Periodenergebnis der Deutsche Wohnen enthal-
ten sind. Die LebensWerk Gruppe betreibt vier Einrichtungen
fur Pflege und Betreutes Wohnen in Berlin, die in Organisation,
Grofe und Standorten die bereits von der KATHARINENHOF®
betriebenen Einrichtungen erganzen.

Zum Erstkonsolidierungszeitpunkt setzen sich die Marktwerte
der Gbernommenen Vermdogenswerte und Schulden wie folgt
zusammen:

in EUR Mio.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 32,1
Sonstiges langfristiges Vermadgen 12,1
Liquide Mittel 0,5
Langfristige Schulden -22.8
Kurzfristige Schulden -15

20,4

Das sonstige langfristige Vermdgen enthalt im Wesentlichen
den Marktwert des Kundenstamms der vier Pflegeeinrichtun-
gen. Es wurden keine wesentlichen Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen tbernommen.

Unter Bericksichtigung der tbernommenen liquiden Mittel von
EUR 0,5 Mio. betrug der im Cashflow aus Investitionstatigkeit
enthaltene zahlungswirksame Gesamtkaufpreis EUR 19,9 Mio.

Ware die LebensWerk Gruppe bereits ab dem 1. Januar 2013
vollkonsolidiert worden, hatten die einbezogenen Umsatzerlose
ca.EUR 14,2 Mio. und der Ergebnisbeitrag (EBT) ca. EUR 1,8 Mio.
betragen.

Bei diesem Unternehmenszusammenschluss sind Transak-
tionskosten in Hohe von EUR 1,6 Mio. entstanden, hauptsach-
lich Grunderwerbsteuer und Beratungskosten.

Im zweiten Quartal 2013 hat die Deutsche Wohnen Vertrage zur
Ubernahme der Einrichtung .Uferpalais” unterzeichnet, deren
Nutzen- und Lastenwechsel am 1. Oktober 2013 erfolgt ist.
Diese Einrichtung fir Pflege und Betreutes Wohnen erganzt die
bereits von der KATHARINENHOF® betriebenen Einrichtungen
im Geschaftsbetrieb und starkt den Standort Berlin.
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Zum Erstkonsolidierungszeitpunkt setzen sich die vorlaufigen
Marktwerte der Ubernommenen Vermdgenswerte und Schul-
den wie folgt zusammen:

in EUR Mio.
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 27,6
Sonstiges langfristiges Vermaogen 0,9

28,5

Es werden keine liquiden Mittel Gbernommen. Der im Cashflow
aus Investitionstatigkeit enthaltene zahlungswirksame Gesamt-
kaufpreis betrug EUR 27,7 Mio.

Ware der Zukauf ab dem 1. Januar 2013 vollkonsolidiert worden,
hatten die einbezogenen Umsatzerldse ca. EUR 7,5 Mio. und
der Ergebnisbeitrag ca. EUR 2,0 Mio. betragen. Bei diesem
Unternehmenszusammenschluss sind Transaktionskosten in
Hoéhe von EUR 2,2 Mio. entstanden, hauptsachlich Grunder-
werbsteuer und Beratungskosten.

Die Deutsche Wohnen hat im August 2013 ein Ubernahme-
angebot an die Aktionare der GSW Immobilien AG (GSW oder
GSW Gruppe] gerichtet und den Aktion&dren der GSW angeboten,
ihre Aktien in neu zu schaffende Aktien der Deutsche Wohnen
umzutauschen. Nach Durchfiihrung einer Hauptversammlung
zur Schaffung eines Genehmigten Kapitals zur Ausgabe neuer
Aktien sowie der Veroffentlichung einer Angebotsunterlage
mit Informationen zur Umtauschtransaktion erfolgte am
28. November 2013 der Tausch der Aktien. Das Ubernahme-
angebot wurde dabei von ca. 91,05% der Aktionare der GSW
angenommen (46.003.783 Aktien an der GSW, die im Verhaltnis
51:20 in Deutsche Wohnen Aktien umgetauscht wurden).

Die GSW ist ein in Berlin ansassiges Unternehmen mit Haupt-
tatigkeit im Bereich Vermietung und Verkauf von Mietwohnun-
gen. Insgesamt betreute die GSW Gruppe zum 31. Dezember
2013 ca. 60.000 Mietwohnungen.

Fur diesen Unternehmenserwerb sind vorlaufige Anschaffungs-
kosten fur 91,05% der Anteile in Hohe von EUR 1.658,7 Mio.
angefallen, die sich aus dem Zeitwert der Aktien der Deutsche
Wohnen von EUR 14,14 je Aktie, die im Tausch fur die Aktien an
der GSW ausgegeben wurden, zum Stichtag des Aktientau-
sches, dem 27. November 2013, ergeben. Anschaffungsneben-
kosten von EUR 18,4 Mio. wurden aufwandswirksam erfasst.
Dariber hinaus sind weitere Aufwendungen zur Finanzierung
und im Rahmen der nach der Ubernahme begonnenen Inte-
gration angefallen.

Die Aufteilung des Kaufpreises auf die erworbenen Vermdgens-
werte und Schulden ist zum Bilanzstichtag vorlaufig, da bis zur
Ubernahme der Kontrolle an der GSW Gruppe ausschlieflich
offentlich verflighare Informationen zur Verfiigung standen und
der Unternehmenserwerb in zeitlicher Nahe zum Bilanzstich-
tag erfolgte. Die vorlaufigen Anschaffungskosten konnen den
erworbenen Vermdgensgegenstdanden und Schulden, bewertet
zu vorlaufig geschatzten Marktwerten, wie folgt zugeordnet
werden:

GSW

in EUR Mio. 30.11.2013
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 3.376,9
Geschafts- oder Firmenwert 491,6
Sonstiges langfristiges Vermaégen 9,6
Kurzfristiges Vermogen 42,7
Liquide Mittel 145,2
Ubernommenes Vermégen 4.066,0
Ubernommene nicht beherrschende Anteile -0,4
Langfristige Schulden -1.882,4
Kurzfristige Schulden -361,4
Ubernommene Schulden -2.243,8
Nettovermdgen zu 100 % 1.821,8
Nicht beherrschende Anteile -163,1
Anschaffungskosten fiir 91,05 % 1.658,7

Der steuerlich nicht abzugsfahige Geschafts- oder Firmenwert
ist vor allem nicht separierbaren Werten wie erwarteten
Synergieeffekten aus der Integration sowie strategischen Vor-
teilen aus der fihrenden Marktposition des erworbenen Unter-
nehmens zuzurechnen und wurde in voller Hohe dem Segment
Vermietung zugeordnet.

Der Bruttobetrag der erworbenen Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen betrug EUR 21,1 Mio. Darauf sind Wert-
berichtigungen in Hohe von EUR 9,4 Mio. erfasst.

Wenn die GSW bereits am 1. Januar 2013 vollkonsolidiert wor-
den ware, hatte sie zu den Vermietungserlosen in Hohe von
EUR 236,1 Mio. sowie zum Konzernuberschuss in Hohe von
EUR 60,0 Mio. beigetragen.



C Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

1 Bemessung des beizulegenden Zeitwerts

Der beizulegende Zeitwert ist der Preis, der in einem geordne-
ten Geschaftsvorfall zwischen Marktteilnehmern am Bemes-
sungsstichtag fur den Verkauf eines Vermdgenswerts einge-
nommen bzw. fiir die Ubertragung einer Schuld gezahlt wiirde.
Bei der Bemessung des beizulegenden Zeitwerts wird davon
ausgegangen, dass der Geschaftsvorfall, in dessen Rahmen der
Verkauf des Vermdgenswerts oder die Ubertragung der Schuld
stattfindet, entweder auf dem
e Hauptmarkt fir den Vermdgenswert oder die Schuld oder
e vorteilhaftesten Markt fir den Vermogenswert bzw.

die Schuld, sofern kein Hauptmarkt vorhanden ist,
erfolgt.

Der Konzern muss Zugang zum Hauptmarkt oder zum vorteil-
haftesten Markt haben. Der beizulegende Zeitwert eines Ver-
mogenswerts oder einer Schuld bemisst sich anhand der
Annahmen, die Marktteilnehmer bei der Preishildung fir den
Vermdgenswert bzw. die Schuld zugrunde legen wiirden. Hier-
bei wird davon ausgegangen, dass die Marktteilnehmerinihrem
besten wirtschaftlichen Interesse handeln.

Der Konzern wendet Bewertungstechniken an, die unter den
jeweiligen Umstanden sachgerecht sind und fir die ausrei-
chend Daten zur Bemessung des beizulegenden Zeitwerts zur
Verflgung stehen. Dabei ist die Verwendung beobachtbarer
Inputfaktoren moglichst hoch und jene nicht beobachtbarer
Inputfaktoren moglichst gering zu halten.

Alle Vermdogenswerte und Schulden, fir die der beizulegende
Zeitwert bestimmt oder im Abschluss ausgewiesen wird,
werden in die nachfolgend beschriebene Fair-Value-Hierarchie
eingeordnet, basierend auf dem Inputparameter der niedrigsten
Stufe, der fur die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert ins-
gesamt wesentlich ist:

e Stufe 1 - In aktiven Markten fur identische Vermdgenswerte
oder Schulden notierte (nicht berichtigte) Preise.

e Stufe 2 - Bewertungsverfahren, bei denen der Inputparameter
der niedrigsten Stufe, der fur die Bewertung zum beizulegen-
den Zeitwert insgesamt wesentlich ist, auf dem Markt direkt
oder indirekt beobachtbar ist.

e Stufe 3 - Bewertungsverfahren, bei denen der Inputparameter
der niedrigsten Stufe, der fir die Bewertung zum beizulegen-
den Zeitwert insgesamt wesentlich ist, auf dem Markt nicht
beobachtbar ist.

Konzernabschluss
Konzernanhang

Bei Vermdgenswerten und Schulden, die auf wiederkehrender
Basis im Abschluss erfasst werden, bestimmt der Konzern, ob
Umgruppierungen zwischen den Stufen der Hierarchie statt-
gefunden haben, indem er am Ende jeder Berichtsperiode die
Klassifizierung (basierend auf dem Inputparameter der nied-
rigsten Stufe, der fur die Bewertung zum beizulegenden Zeit-
wert insgesamt wesentlich ist] Gberprift.

2  Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien sind Immobilien, die
zur Erzielung von Mieteinnahmen oder zum Zwecke der Wert-
steigerung gehalten und nicht selbst genutzt oder zum Verkauf
im Rahmen der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit gehalten
werden. Zu den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
gehoren Grundsticke mit Wohn- und Geschaftsbauten, unbe-
baute Grundstticke und Grundstiicke mit Erbbaurechten Dritter.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien werden beim erst-
maligen Ansatz mit den Anschaffungs- oder Herstellungskos-
ten einschlieflich Nebenkosten bewertet. Nach erstmaligem
Ansatz werden die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
zu ihrem beizulegenden Zeitwert (auch Fair Value genarmt]
bewertet. Gewinne oder Verluste aus der Anpassung werden
als Ertrag oder Aufwand im Konzernergebnis erfasst.

Zum 31. Dezember 2013 und 31. Dezember 2012 erfolgte eine
interne Bewertung. Parallel wurde der Bestand durch CB
Richard Ellis GmbH, Frankfurt am Main, zum 31. Dezember 2013
und 31. Dezember 2012 bewertet und im Gesamtwert bestéatigt.
Die Wertabweichung fur die einzelne Immobilie ist nicht grofer
als +/-10%. Im Gesamtergebnis weicht CB Richard Ellis um
rund -0,16 % (Vorjahr: 0,1 %) von der internen Bewertung ab.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien werden ausgebucht,
wenn sie verauflert oder wenn sie dauerhaft nicht mehr genutzt
werden und kein kiinftiger wirtschaftlicher Nutzen bei ihrem
Abgang erwartet wird. Gewinne oder Verluste aus der Still-
legung oder dem Abgang einer als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilie werden im Jahr der Stilllegung oder der Verauf3erung
erfasst.

Immobilien werden aus dem Bestand der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien Ubertragen, wenn eine Nutzungsan-
derung vorliegt, die durch den Beginn der Selbstnutzung oder
den Beginn der Entwicklung mit der Absicht des Verkaufs
belegt wird.
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3 Sachanlagen

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten abziiglich kumulierter planmafiger Abschreibungen und
kumulierter Wertminderungsaufwendungen angesetzt. Nach-
tragliche Anschaffungskosten werden angesetzt, sofern es
wahrscheinlich ist, dass der Deutsche Wohnen ein mit der
Sachanlage verbundener kinftiger wirtschaftlicher Nutzen
zuflieBen wird.

Den planmaBigen linearen Abschreibungen liegen die ge-
schatzten Nutzungsdauern der Vermégenswerte zugrunde. Die
Nutzungsdauer fiir Gebdude betragt 50 Jahre. Fiir das beweg-
liche Anlagevermdgen betragen die Nutzungsdauern vier bis
zehn Jahre.

Die Buchwerte der Sachanlagen werden auf Wertminderung
Uberpriift, sobald Indikatoren daftr vorliegen, dass der Buchwert
eines Vermdgenswerts seinen erzielbaren Betrag Ubersteigt.

Eine Sachanlage wird entweder bei Abgang ausgebucht oder
dann, wenn aus der weiteren Nutzung oder Verduflerung des
Vermdgenswerts kein wirtschaftlicher Nutzen mehr erwartet
wird. Die aus der Ausbuchung des Vermdgenswerts resultie-
renden Gewinne oder Verluste werden als Differenz zwischen
den Nettoverauflerungserlosen und dem Buchwert ermittelt
und in der Periode, in der der Posten ausgebucht wird, erfolgs-
wirksam in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Die Restwerte der Vermogenswerte, Nutzungsdauern und Ab-
schreibungsmethoden werden am Ende eines jeden Geschafts-
jahres Uberprift und gegebenenfalls angepasst.

4 Immaterielle Vermdgenswerte

In der Deutsche Wohnen werden ausschlieflich erworbene
immaterielle Vermdgenswerte bilanziert. Diese werden mit
ihren Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet. Fir
die immateriellen Vermdgenswerte bestehen derzeit keine
wirtschaftlichen bzw. rechtlichen Restriktionen hinsichtlich
ihrer Nutzung.

Immaterielle Vermdgenswerte mit einer bestimmten Nutzungs-
dauer werden planmaBig Uber die jeweilige Nutzungsdauer
linear abgeschrieben. Die Nutzungsdauer betrdgt zwischen drei
und fiinf Jahren.

Immaterielle Vermogenswerte mit einer unbestimmten
Nutzungsdauer, zu denen insbesondere der Geschafts- oder
Firmenwert zahlt, werden nicht planmafig abgeschrieben. Bei
diesen Vermdgenswerten wird mindestens einmal jahrlich fir
den einzelnen Vermdgenswert oder auf der Ebene der zah-
lungsmittelgenerierenden Einheit eine Werthaltigkeitsprifung
durchgefihrt.

5 Fremdkapitalkosten

Fremdkapitalzinsen werden in der Periode als Aufwand erfasst,
in der sie anfallen. Aus der Anwendung von IAS 23 (revised)
ergaben sich keine Auswirkungen, da die relevanten Vermo-
genswerte [Immobilien) bereits zum Zeitwert angesetzt werden.

6 Wertminderung von nicht finanziellen
Vermogenswerten

Die nicht finanziellen Vermogenswerte umfassen im Wesent-
lichen Sachanlagen, immaterielle Vermdgenswerte und Vor-
rate. Der Konzern beurteilt an jedem Bilanzstichtag, ob Anhalts-
punkte dafiir vorliegen, dass ein Vermdgenswert wertgemindert
sein konnte. Liegen solche Anhaltspunkte vor, nimmt der Kon-
zern eine Schatzung des erzielbaren Betrags des jeweiligen
Vermogenswerts vor. Der erzielbare Betrag eines Vermadgens-
werts ist der hohere der beiden Betrage aus beizulegendem
Zeitwert eines Vermdgenswerts oder einer zahlungsmittel-
generierenden Einheit abziiglich Verduferungskosten und dem
Nutzungswert. Der erzielbare Betrag ist fir jeden einzelnen
Vermogenswert zu bestimmen, es sei denn, ein Vermdgenswert
erzeugt keine Cashflows, die weitestgehend unabhangig von
denen anderer Vermdgenswerte oder anderer Gruppen von
Vermégenswerten sind. Ubersteigt der Buchwert eines Ver-
mogenswerts seinen erzielbaren Betrag, ist der Vermdgens-
wert wertgemindert und wird auf seinen erzielbaren Betrag
abgeschrieben.

Im Rahmen von Unternehmens- und Geschaftserwerben erwor-
bene Geschéfts- oder Firmenwerte und immaterielle Ver-
mogenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer werden min-
destens einmal jahrlich auf Wertminderung tberprift. Zur
Durchfihrung des Werthaltigkeitstests werden diese Ver-
mogenswerte derjenigen zahlungsmittelgenerierenden Ein-
heit zugeordnet, die erwartungsgemaf von den Synergien
der Unternehmens- und Geschaftserwerbe profitiert. Diese
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten reprasentieren die
unterste Ebene, auf der diese Vermaogenswerte flr Zwecke der
Unternehmenssteuerung Uberwacht werden. Nach Erwerb
der Kontrolle der GSW Gruppe besteht eine entsprechende
zahlungsmittelgenerierende Einheit in den Vermietungsakti-
vitdten der GSW Gruppe.



Die Prifung der Werthaltigkeit erfolgt durch Ermittlung des
Nutzungswerts der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten
anhand geschatzter zukinftiger Cashflows. Diese werden aus
den geplanten Funds from Operations ohne Verkauf (FFO ohne
Verkauf] abgleitet, die sich aus Ist-Werten ergeben und fur
einen Dreijahreszeitraum unter Fortschreibung mit einer bran-
cheniblichen Wachstumsrate fortentwickelt werden. Die Nut-
zungswerte der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten werden
jedoch im Wesentlichen durch den Endwert bestimmt. Die Hohe
des Endwerts hangt neben dem prognostizierten Cashflow im
dritten Jahr der Mittelfristplanung von der Wachstumsrate der
Cashflows nach Ablauf der Mittelfristplanung und dem Diskon-
tierungssatz ab. Die Zahlungsstrome nach dem Dreijahreszeit-
raum werden unter Zugrundelegung einer Wachstumsrate von
1,0 % extrapoliert, die das angenommene durchschnittliche
Markt- oder Branchenwachstum nicht Gberschreitet.

Zur Ermittlung des Barwerts wird ein Diskontierungssatz auf
Basis des gewichteten Kapitalkostensatzes des Konzerns von
4,91% nach Steuern bzw. 5,40 % vor Steuern verwendet.

Wertminderungsaufwendungen werden erfolgswirksam in den
Aufwandskategorien erfasst, die der Funktion des wertgemin-
derten Vermdgenswerts im Unternehmen entsprechen.

Fiir Vermdgenswerte wird zu jedem Bilanzstichtag eine Uber-
prufung vorgenommen, ob Anhaltspunkte dafir vorliegen, dass
ein zuvor erfasster Wertminderungsaufwand nicht mehr langer
besteht oder sich verringert hat. Wenn solche Anhaltspunkte
vorliegen, nimmt der Konzern eine Schatzung des erzielbaren
Betrags vor. Ein zuvor erfasster Wertminderungsaufwand wird
nur dann rickgangig gemacht, wenn sich seit der Erfassung
des letzten Wertminderungsaufwands eine Anderung in den
Schatzungen ergeben hat, die bei der Bestimmung des erziel-
baren Betrags herangezogen wurden. Ist dies der Fall, so wird
der Buchwert des Vermdgenswerts auf seinen erzielbaren
Betrag erhoht. Dieser Betrag darf jedoch nicht den Buchwert
Ubersteigen, der sich nach Berlicksichtigung planmaBiger
Abschreibungen ergeben wiirde, wenn in den friheren Jahren
kein Wertminderungsaufwand fur den Vermdgenswert erfasst
worden ware. Eine Wertaufholung wird im Periodenergebnis
erfasst. Eine Zuschreibung auf einen auflerplanméafig abge-
schriebenen Geschéfts- oder Firmenwert erfolgt nicht.

Konzernabschluss
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7 Finanzielle Vermdgenswerte

Finanzielle Vermdgenswerte im Sinne von IAS 39 werden von

der Deutsche Wohnen entweder

e als finanzielle Vermdgenswerte, die erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden,

* als Kredite und Forderungen,

e als zur VerauBerung verfiighare Finanzinvestitionen oder

* als derivative Finanzinstrumente, die die Voraussetzungen
eines effektiven Sicherungsgeschafts erfillen,

klassifiziert.

Die finanziellen Vermdgenswerte werden bei der erstmaligen
Erfassung zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Im Falle von
anderen Finanzinvestitionen als solchen, die als erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet klassifiziert sind, werden
dartber hinaus Transaktionskosten berlcksichtigt, die direkt
dem Erwerb des Vermdgenswerts zuzurechnen sind. Die
Designation der finanziellen Vermdgenswerte in die Bewer-
tungskategorien erfolgt bei ihrem erstmaligen Ansatz. Umwid-
mungen werden, sofern diese zuldssig und erforderlich sind,
zum Ende des Geschéftsjahres vorgenommen.

In der Deutsche Wohnen werden, tber die derivativen Finanz-
instrumente mit und ohne Sicherungszusammenhang hinaus,
bislang keine zu Handelszwecken gehaltenen finanziellen
Vermogenswerte und bis zur Endfalligkeit gehaltenen Finanz-
investitionen bilanziert.

Die in der Konzernbilanz der Deutsche Wohnen Gruppe erfass-
ten Forderungen und sonstigen Vermdgenswerte werden der
Kategorie ..Kredite und Forderungen” zugeordnet. Kredite und
Forderungen sind nicht derivative finanzielle Vermdgenswerte
mit festen oder bestimmbaren Zahlungen, die nicht in einem
aktiven Markt notiert sind. Nach der erstmaligen Erfassung
werden die Kredite und Forderungen zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode abziig-
lich etwaiger Wertminderungen bewertet. Gewinne und Verluste
werden im Periodenergebnis erfasst, wenn die Kredite und
Forderungen ausgebucht oder wertgemindert sind sowie im
Rahmen von Amortisationen.

Die Wertminderung auf die Forderungen aus Vermietung wird
auf Basis von Erfahrungswerten vorgenommen. Fir die sons-
tigen Forderungen und Vermodgenswerte werden angemessene
einzelfallbezogene Wertberichtigungen vorgenommen.

Die Zinssicherungsgeschafte werden unabhangig davon, ob sie
als effektive oder nicht effektive Sicherungsinstrumente klas-
sifiziert werden, zum beizulegenden Zeitwert auf Basis einer
Mark-to-Market-Methode bewertet.
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Ein finanzieller Vermégenswert (bzw. ein Teil eines finanziellen
Vermaogenswerts oder ein Teil einer Gruppe ahnlicher finan-
zieller Vermogenswerte) wird ausgebucht, wenn die vertrag-
lichen Rechte auf Cashflows aus einem finanziellen Vermo-
genswert ausgelaufen sind.

8 Vorriate

Die Vorrate umfassen zum Verkauf bestimmte Grundstticke und
Gebaude sowie andere Vorrate. Die zum Verkauf bestimmten
Grundstlicke und Gebaude werden im Rahmen des gewdhn-
lichen Geschaftsverlaufs veraufert. Dieser kann einen Zeitraum
von zwolf Monaten Ubersteigen.

Die Zugangsbewertung erfolgt zu Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten. Zum Bilanzstichtag erfolgt die Bewertung mit dem
niedrigeren Wert aus Anschaffungs- oder Herstellungskosten
und NettoverdufBerungswert. Der NettoverdufBerungswert ist
der geschatzte, im normalen Geschaftsgang erzielbare Ver-
kaufserlds abzlglich der geschéatzten Kosten bis zur Fertig-
stellung und der geschéatzten notwendigen Vertriebskosten.

9  Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente

Zahlungsmittel in der Konzernbilanz umfassen den Kassen-
bestand und Bankguthaben.

10 Zur VeraufBlerung gehaltene
Vermogenswerte

Die Deutsche Wohnen Gruppe bilanziert als Finanzinvestition
gehaltene Immobilien als zur VerauBerung gehaltene Ver-
mogenswerte, wenn zum Bilanzstichtag notarielle Kaufver-
trage vorliegen, aber der Eigentumsiibergang spater erfolgt. Die
Bewertung erfolgt in Abhangigkeit von der Klassifizierung der
Immobilien vor Umgliederung zum Buchwert oder Verkaufspreis.

11 Finanzielle Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten im Sinne von IAS 39 werden von

der Deutsche Wohnen entweder

e als sonstige finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortge-
fuhrten Anschaffungskosten bewertet werden,

e als finanzielle Verbindlichkeiten, die zum beizulegenden
Zeitwert bilanziert werden oder

* als derivative finanzielle Verbindlichkeiten, die die Voraus-
setzungen eines effektiven Sicherungsgeschafts erfiillen,

klassifiziert.

Finanzverbindlichkeiten

Darlehen werden bei der erstmaligen Erfassung mit dem bei-
zulegenden Zeitwert abzlglich der mit der Kreditaufnahme
direkt verbundenen Transaktionskosten bewertet. Nach der
erstmaligen Erfassung werden die verzinslichen Darlehen unter
Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgefihrten Anschaf-
fungskosten bewertet. Gewinne und Verluste werden erfolgs-
wirksam erfasst, wenn die Schulden ausgebucht werden sowie
im Rahmen von Amortisationen.

Wandelschuldverschreibung

Wandelschuldverschreibungen, die im Falle der Wandlung
durch die Glaubiger von der Gesellschaft wahlweise in bar oder
in Aktien bedient werden konnen und fir die ein Marktpreis
anhand von Borsenkursen ermittelbar ist, werden bei der erst-
maligen Erfassung mit dem beizulegenden Zeitwert, der dem
Nominalwert entspricht, bewertet. Die mit der Ausgabe verbun-
denen Transaktionskosten werden als Finanzaufwendungen
realisiert. Die Folgebewertung der Wandelschuldverschreibung
erfolgt zum Borsenkurs am jeweiligen Stichtag. Gewinne und
Verluste aus der Marktbewertung werden erfolgswirksam
erfasst (Finanzverbindlichkeiten, bei denen zur Bewertung zum
beizulegenden Wert optiert wird).

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

und sonstige Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten werden bei der erstmaligen Erfassung mit
dem beizulegenden Zeitwert bewertet. Nach der erstmaligen
Erfassung werden sie unter Anwendung der Effektivzinsme-
thode zu fortgeflhrten Anschaffungskosten bewertet. Gewinne
und Verluste werden erfolgswirksam erfasst, wenn die Schul-
den ausgebucht werden sowie im Rahmen von Amortisationen.

Verbindlichkeiten gegeniiber Fonds-Kommanditisten

Nach IAS 32 (revised 2003) sind die Kindigungsmaglichkeiten
des Kommanditisten ein entscheidendes Kriterium fir die
Abgrenzung von Eigenkapital und Fremdkapital. Finanzinstru-
mente, die dem Inhaber (hier: Kommanditisten) das Recht zur
Rickgabe an den Emittenten gegen Zahlung eines Geldbetrags
einrdumen, stellen eine finanzielle Verbindlichkeit dar. Auf-
grund der bestehenden Kiindigungsrechte der Kommanditisten
sind die Kommanditanteile und das .Nettovermogen der
Anteilseigner” im Fremdkapital auszuweisen. GemaB IAS 32.35
(revised 2003) sind als Folge dessen die Ergebnisanteile der
Kommanditisten im Finanzaufwand auszuweisen.



Das Nettovermdgen der Kommanditisten muss zum Geschafts-
jahresende in Héhe des Verkehrswerts (Fair Value) eines még-
lichen Rickzahlungsbetrags erfasst werden. Werterhohungen
werden dabei als Finanzierungsaufwand, Wertminderungen als
Finanzierungsertrag in der Konzern-Gewinn- und Verlustrech-
nung erfasst. Die Hohe der Riickzahlungsverpflichtung richtet
sich nach dem Gesellschaftsvertrag.

Innerhalb der Deutsche Wohnen bestehen Verbindlichkeiten
gegeniberden Fonds-Kommanditistenin Hohe von EUR 4,0 Mio.
(Vorjahr: EUR 5,1 Mio.).

Eine finanzielle Verbindlichkeit wird ausgebucht, wenn die
dieser Verbindlichkeit zugrunde liegende Verpflichtung erfullt,
gekindigt oder erloschen ist. Wird eine bestehende finanzielle
Verbindlichkeit durch eine andere finanzielle Verbindlichkeit
desselben Kreditgebers mit substanziell verschiedenen Ver-
tragsbedingungen ausgetauscht oder werden die Bedingungen
einer bestehenden Verbindlichkeit wesentlich gedndert, wird
ein solcher Austausch oder eine solche Anderung als Aus-
buchung der urspriinglichen Verbindlichkeit und Ansatz einer
neuen Verbindlichkeit behandelt. Die Differenz zwischen den
jeweiligen Buchwerten wird im Periodenergebnis erfasst.

12 Pensionen und andere Leistungen nach
Beendigung des Arbeitsverhaltnisses

Pensionsrickstellungen werden fur Verpflichtungen (Renten-,
Invaliditats-, Witwenrenten- und Waisenrentenleistungen) aus
Anwartschaften und aus laufenden Leistungen an berechtigte
aktive und ehemalige Mitarbeiter sowie deren Hinterbliebene
gebildet. Insgesamt bestehen Pensionszusagen fir 840 Perso-
nen (davon 333 Aktive und 507 Rentner], die Rentenzahlungen
auf Basis der Betriebszugehdrigkeit und des Gehaltsniveaus bei
Renteneintritt vorsehen.

Die Aufwendungen fir die im Rahmen der leistungsorientierten
Plane gewahrten Leistungen werden unter Anwendung der Pro-
jected-Unit-Credit-Methode ermittelt. Versicherungsmathema-
tische Gewinne und Verluste werden ergebnisneutral innerhalb
des zusammengefassten Konzernergebnisses in der Aufstel-
lung der erfassten Ertrage und Aufwendungen verzeichnet.

Aus beitragsorientierten Altersversorgungssystemen (Defined
Contribution Plans] zahlt die Deutsche Wohnen aufgrund
gesetzlicher Bestimmungen Beitrége an staatliche Rentenver-
sicherungstrager. Die laufenden Beitragszahlungen werden als
soziale Abgaben im Personalaufwand ausgewiesen. Mit Zah-
lung der Beitrage bestehen fiir den Konzern keine weiteren
Leistungsverpflichtungen.

Konzernabschluss
Konzernanhang

Weiterhin besteht ein Altersversorgungsplan nach den Regeln
der Zusatzversorgung im offentlichen Dienst. Sie beruht auf der
Mitgliedschaft einer Konzerngesellschaft in der Bayerischen
Versorgungskammer (nachfolgend BVK) - Zusatzversorgungs-
kasse der bayerischen Gemeinden sowie der Versorgungs-
anstalt des Bundes und der Lander (nachfolgend VBL). Die
Zusatzversorgung umfasst eine teilweise oder volle Erwerbs-
minderungsrente sowie eine Altersrente als Vollrente oder
Hinterbliebenenrente. Die von der BVK und der VBL erhobene
Umlage bemisst sich nach dem zusatzversorgungspflichtigen
Entgelt der Mitarbeiter.

Die BVK und die VBL stellen demnach jeweils einen leistungs-
orientierten gemeinschaftlichen Plan mehrerer Arbeitgeber
dar, der nach IAS 19.30 (a) wie ein beitragsorientierter Plan
bilanziert wurde, da keine ausreichenden Informationen fir
eine Behandlung als leistungsorientierter Plan zur Verfligung
gestellt werden.

Konkrete Informationen Uber etwaige Vermogenstiiber- oder
Vermaodgensunterdeckungen und damit verbundene kinftige
Auswirkungen auf die Deutsche Wohnen sind nicht bekannt.
Aus etwaigen Vermdogenstiiber- oder -unterdeckungen kdnnten
in der Zukunft sinkende/steigende Beitragszahlungen fur die
Deutsche Wohnen an die BVK und die VBL resultieren.

13 Riickstellungen

Eine Rickstellung wird dann angesetzt, wenn der Konzern eine
gegenwartige (gesetzliche oder faktische) Verpflichtung auf-
grund eines vergangenen Ereignisses besitzt, der Abfluss von
Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen zur Erfullung der Ver-
pflichtung wahrscheinlich und eine verlassliche Schatzung der
Hohe der Verpflichtung maoglich ist. Sofern der Konzern fir eine
passivierte Rickstellung zumindest teilweise eine Riickerstat-
tung erwartet (wie z. B. bei einem Versicherungsvertrag), wird
die Erstattung als gesonderter Vermdgenswert nur dann
erfasst, wenn die Erstattung so gut wie sicher ist. Der Aufwand
zur Bildung der Riickstellung wird in der Gewinn- und Verlust-
rechnung nach Abzug der Erstattung ausgewiesen. Ist die Wir-
kung des Zinseffekts wesentlich, werden Rickstellungen zu
einem Zinssatz vor Steuern abgezinst, der die fur die Schuld
spezifischen Risiken widerspiegelt. Im Falle einer Abzinsung
wird die durch Zeitablauf bedingte Erhohung der Rickstellun-
gen als Finanzierungsaufwendung erfasst.
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14 Leasingverhaltnisse

Bei Leasinggeschaften wird zwischen Finanzierungsleasing und
Operating Leasing unterschieden. Vertragliche Regelungen, die
dem Leasingnehmer alle wesentlichen mit dem Eigentum
verbundenen Chancen und Risiken eines Vermdgenswerts
Ubertragen, werden als Finanzierungsleasing bilanziert. Der
Leasinggegenstand wird bei dem Leasingnehmer aktiviert und
die korrespondierenden Verbindlichkeiten werden passiviert.
Alle Ubrigen Leasinggeschafte werden als Operating-Leasing-
verhaltnis bilanziert. Zahlungen aus Operating-Leasingverhalt-
nissen werden grundsatzlich linear Uber die Vertragslaufzeit
als Ertrag (aus Sicht des Leasinggebers) bzw. Aufwand (aus
Sicht des Leasingnehmers) erfasst.

15 Ertrags- und Aufwandsrealisierung

Ertrage werden erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass der
wirtschaftliche Nutzen an den Konzern flielen wird und die
Hohe der Ertrége verldsslich bestimmt werden kann. Darlber
hinaus mussen zur Realisation der Ertrége die folgenden
Ansatzkriterien erfillt sein:

Mietertrage
Mietertrage werden monatlich Uber die Laufzeit der Leasing-
verhaltnisse entsprechend dem Mietvertrag erfasst.

Verkauf von Immobilien

Ertrage werden erfasst, wenn die mit dem Eigentum an den
verkauften Immobilien verbundenen mafigeblichen Risiken und
Chancen auf den Erwerber Uibergegangen sind.

Dienstleistungen
Ertrage werden entsprechend der Erbringung der Dienstleis-
tung erfasst.

Im Rahmen langfristiger erfolgsabhangiger Vergitungen beste-
hen aktienbasierte Verglitungskomponenten mit Barausgleich.
Die Uber den Erdienungszeitraum aufwandswirksam zu erfas-
senden Vergitungskomponenten entsprechen dem Zeitwert der
gewahrten aktienbasierten Vergitung zum Bilanzstichtag. Die
Bestimmung der Zeitwerte erfolgt auf der Grundlage anerkann-
ter Bewertungsmodelle. In korrespondierender Hohe werden
Verbindlichkeiten bilanziert.

16 Zuwendungen der o6ffentlichen Hand

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand werden erfasst, wenn eine
hinreichende Sicherheit daflir besteht, dass die Zuwendungen
gewahrt werden und das Unternehmen die damit verbundenen
Bedingungen erfillt. Im Falle von aufwandsbezogenen Zuwen-
dungen werden diese planmafig als Ertrag Uber den Zeitraum
erfasst, der erforderlich ist, um sie mit den entsprechenden
Aufwendungen, die sie kompensieren sollen, zu verrechnen.

Die Deutsche Wohnen hat Zuwendungen der 6ffentlichen Hand
in Form von Aufwendungszuschissen, Aufwendungsdarlehen
und zinsbeglnstigten Darlehen erhalten.

Die Aufwendungszuschisse, in Form von Mietzuschissen,
werden ertragswirksam erfasst. Der Ausweis erfolgt in den Ein-
nahmen aus der Wohnungsbewirtschaftung.

Die Aufwendungs- und die zinsbeginstigten Darlehen sind
Objektdarlehen und werden als Finanzverbindlichkeiten ausge-
wiesen. Beide weisen im Vergleich zu marktiblichen Darlehen
Vorteile wie niedrige Zinsen oder zins- und tilgungsfreie Zeit-
raume auf. Die Darlehen sind mit dem beizulegenden Zeitwert
bewertet worden und werden in der Folge mit den fortgefihrten
Anschaffungskosten bewertet. Dem stehen allerdings Restrik-
tionen bei der Mietentwicklung der Immobilien gegentber, die
bei der Fair-Value-Ermittlung bertcksichtigt wurden.

Auflerdem hat die Deutsche Wohnen Investitionszuschiisse in
Héhe von EUR 1,3 Mio. [Vorjahr: EUR 0,4 Mio.) erhalten und von
den Anschaffungskosten abgesetzt.

17 Steuern

Tatsachliche Steuererstattungsanspriiche

und Steuerschulden

Die tatsachlichen Steuererstattungsanspriche und Steuer-
schulden fur die laufende Periode und fur friihere Perioden sind
mit dem Betrag zu bewerten, in dessen Hohe eine Erstattung
von den Steuerbehorden bzw. eine Zahlung an die Steuerbehor-
den erwartet wird. Der Berechnung des Betrags werden die
Steuersatze und Steuergesetze zugrunde gelegt, die am Bilanz-
stichtag gelten.

Latente Steuern

Die Bildung latenter Steuern erfolgt unter Anwendung der
bilanzorientierten Verbindlichkeitsmethode auf alle zum Bilanz-
stichtag bestehenden temporaren Differenzen zwischen dem
Wertansatz eines Vermaogenswerts bzw. einer Schuld in der
Bilanz und dem steuerlichen Wertansatz. Latente Steuerschul-
den werden fur alle zu versteuernden temporaren Differenzen
mit folgender Ausnahme erfasst: Die latente Steuerschuld aus
zu versteuernden temporaren Differenzen, die im Zusammen-
hang mit Beteiligungen an Tochterunternehmen, assoziierten
Unternehmen und Anteilen an Joint Ventures stehen, wird nicht
angesetzt, wenn der zeitliche Verlauf der Umkehrung der tem-
poraren Differenzen gesteuert werden kann und es wahrschein-
lich ist, dass sich die temporaren Unterschiede in absehbarer
Zeit nicht umkehren werden.



Latente Steueranspriiche werden fir alle abzugsfahigen tem-
poraren Unterschiede, noch nicht genutzten steuerlichen Ver-
lustvortrage und nicht genutzten Steuergutschriften in dem
Mafle erfasst, in dem es wahrscheinlich ist, dass zu versteu-
erndes Einkommen verflgbar sein wird, gegen das die abzugs-
fahigen temporaren Differenzen und die noch nicht genutzten
steuerlichen Verlustvortréage und Steuergutschriften verwendet
werden konnen. Hierzu gibt es folgende Ausnahmen:

e Latente Steueranspriiche aus abzugsfahigen temporaren Dif-
ferenzen, die aus dem erstmaligen Ansatz eines Vermdgens-
werts oder einer Schuld bei einem Geschaftsvorfall entstehen,
der kein Unternehmenszusammenschluss ist und der zum
Zeitpunkt des Geschaftsvorfalls weder das handelsrechtliche
Periodenergebnis noch das zu versteuernde Ergebnis beein-
flusst, dirfen nicht angesetzt werden.

°

Latente Steueranspriche aus zu versteuernden temporaren
Differenzen, die im Zusammenhang mit Beteiligungen an
Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen und Antei-
len an Joint Ventures stehen, dirfen nur in dem Umfang
erfasst werden, in dem es wahrscheinlich ist, dass sich die
temporaren Unterschiede in absehbarer Zeit umkehren wer-
den und ein ausreichendes zu versteuerndes Ergebnis zur
Verfligung stehen wird, gegen das die temporaren Differenzen
verwendet werden konnen.

Der Buchwert der latenten Steueranspriiche wird an jedem
Bilanzstichtag tUberprift und in dem Umfang reduziert, in dem
es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass ein ausreichendes zu
versteuerndes Ergebnis zur Verfiigung stehen wird, gegen das
der latente Steueranspruch zumindest teilweise verwendet
werden kann. Nicht angesetzte latente Steueranspriiche wer-
den an jedem Bilanzstichtag Uberprift und in dem Umfang
angesetzt, in dem es wahrscheinlich geworden ist, dass ein
kinftiges zu versteuerndes Ergebnis die Realisierung des laten-
ten Steueranspruchs ermdglicht.

Latente Steueranspriche und -schulden werden anhand der
Steuersatze bemessen, deren Giltigkeit fir die Periode, in der
ein Vermadgenswert realisiert oder eine Schuld erfillt wird,
erwartet wird. Dabei werden die Steuersitze (und Steuervor-
schriften] zugrunde gelegt, die zum Bilanzstichtag giiltig oder
angekindigt sind.

Ertragsteuern, die sich auf Posten beziehen, die direkt im
Eigenkapital erfasst werden, werden im Eigenkapital und nicht
in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Latente Steueranspriiche und latente Steuerschulden werden
miteinander verrechnet, wenn der Konzern einen einklagbaren
Anspruch auf Aufrechnung der tatsachlichen Steuererstat-
tungsanspriiche gegen tatsachliche Steuerschulden hat und
diese sich auf Ertragsteuern des gleichen Steuersubjekts bezie-
hen, die von derselben Steuerbehdrde erhoben werden.

Konzernabschluss
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18 Derivative Finanzinstrumente
und Sicherungsgeschafte

Der Konzern verwendet derivative Finanzinstrumente, um sich
gegen Zinsrisiken abzusichern. Diese derivativen Finanzinstru-
mente werden zu dem Zeitpunkt, zu dem der entsprechende
Vertrag abgeschlossen wird, zundchst mit ihren beizulegenden
Zeitwerten angesetzt und nachfolgend mit ihren beizulegenden
Zeitwerten bewertet. Derivative Finanzinstrumente werden als
Vermdgenswerte angesetzt, wenn ihr beizulegender Zeitwert
positiv ist, und als Schulden, wenn ihr beizulegender Zeitwert
negativ ist. Die Bewertung erfolgt durch die Mark-to-Market-
Methode.

Die Deutsche Wohnen bilanziert abgeschlossene Zinssiche-
rungsgeschafte auf Basis der Hedge-Accounting-Regelungen
des IAS 39. Voraussetzung flr Hedge Accounting ist neben einer
vorliegenden Dokumentation des Sicherungszusammenhangs
zwischen Sicherungs- und Grundgeschaft der Nachweis tber
die Effektivitat der Sicherungsbeziehung zwischen Sicherungs-
und Grundgeschaft. Bei Vorliegen einer effektiven Beziehung
wird der effektive Teil der Wertveranderung des Sicherungs-
geschafts erfolgsneutral innerhalb des Eigenkapitals erfasst.
Der nicht effektive Teil wird erfolgswirksam innerhalb der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Sofern die Voraussetzun-
gen flr das Hedge Accounting vorlagen, wurden die Zeitwerte
der Sicherungsinstrumente als kurzfristige bzw. langfristige
Vermogenswerte/Schulden klassifiziert. Die Deutsche Wohnen
hat die Effektivitat der abgeschlossenen Zinssicherungs-
geschafte auf prospektiver (Critical Terms Method) und retro-
spektiver Basis getestet. Bei derivativen Finanzinstrumenten,
die nicht die Kriterien fir eine Bilanzierung von Sicherungs-
geschéften erfillen, werden Gewinne oder Verluste aus Ande-
rungen des beizulegenden Zeitwerts sofort erfolgswirksam
erfasst.

Die Deutsche Wohnen sichert ausschlief3lich Cashflows, die aus
zukinftigen Zinszahlungen resultieren.
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D Angaben zur Konzernbilanz
1 Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien werden zum
beizulegenden Zeitwert angesetzt. Die Zeitwerte haben sich im
Geschaftsjahr wie folgt entwickelt:

in EUR Mio. 31.12.2013  31.12.2012
Periodenbeginn 4.614,6 2.928,8
Zukaufe 902,4 1.633,2
Sonstige Zugange 26,3 32,9
Zugang durch

Unternehmenserwerb 3.436,5 0,0
Abgang durch Verkauf -86,5 -751
Anpassung des

beizulegenden Zeitwerts 101,3 119,2
Umbuchung -57,5 -24.4
Periodenende 8.937,1 4.614,6

Die Umbuchung umfasst die in die zur VerdufBerung gehaltenen
langfristigen Vermdgenswerte umgegliederten Immobilien des
laufenden Geschaftsjahres.

Fur die Bewertung (Stufe 3 der Fair-Value-Hierarchie - Bewer-
tung auf Basis von Bewertungsmodellen) zum 31. Dezember
2013 und zum 31. Dezember 2012 wurden folgende Grundsatze
angewandt, die im Rahmen der internen periodischen Wert-
ermittlung entwickelt wurden:

Bewertung auf Basis von festgelegten Clustern:

e Ableitung von jahrlichen Mietsteigerungsraten und Zielleer-
standen basierend auf den Lage- und Objekteigenschaften
der Immobilien

* Ableitung von Kapitalisierungs- und Diskontierungszinssatzen

Ableitung der Bewertung auf Basis der Einzelimmobilien:

° Festlegung der Marktmiete zum Stichtag

e Entwicklung der Miete pro m? Mietflache aus der
Fortschreibung der Marktmiete und der Vertragsmiete

e Entwicklung der Kosten (Instandhaltung, Verwaltung,
Mietausfallwagnis und nicht umlagefahige Betriebskosten,
Erbbauzinsen [soweit einschlagig))

e Ermittlung des Cashflows aus jahrlichen Ein- und Auszah-
lungen sowie des Terminal Value am Ende des Jahres zehn,
basierend auf dem stabilisierten erwarteten Cashflow des
Jahres elf oder einem zu erwartenden Verkaufspreis
abzlglich Verkaufskosten

* Ermittlung eines verwaltungseinheitsbezogenen Fair Value
zum Stichtag

Die Kapitalisierungs- und Diskontierungszinssatze wurden auf
der Basis von immobilienspezifischen Risikoeinschatzungen
abgeleitet.

Eine Uberpriifung der Wertermittlung durch eine Bewertung
unabhangiger Dritter erfolgt zu jedem Bilanzstichtag. Die ange-
wandten Bewertungsmethoden fir die interne Wertermittlung
und die Bewertung durch Dritte entsprechen sich dabei.
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Die nachfolgende Ubersicht fasst die auf die einzelnen Cluster
angewandten Bewertungsparameter zusammen. Dabei wurden
alle Sub-Cluster der Haupt-Cluster Core™*, Core und Non-Core
angegeben, die insgesamt einen Mindestanteil von 10% des
Gesamtimmobilienwerts aufweisen. Sub-Cluster, die diesen
Wert nicht erreichen, wurden zusammengefasst ausgewiesen.
Die angegebenen Werte beziehen sich auf den in dem jeweiligen
Cluster gewichteten Durchschnitt:
Core+ Core Non-Core
31. Dezember 2013 Berlin Sonstige Summe Summe Summe
Buchwert (EUR Mio.) 6.266,3 1.131,8 7.398,1 1.413,7 1253
Buchwert (EUR/m?) 969 1.188 997 784 576
Anteil Buchwert (%) 70,1 12,7 82,8 15,8 1.4
Vertragsmiete (EUR/m?) 5,53 6,52 5,65 5,20 4,82
Mietwachstum p.a. (%) 2,0 1,7 1,9 1.1 0,7
Leerstandsrate (%) 1,9 2,7 2,0 3,6 4,9
Multiplikator 14,4 15,3 14,6 12,9 111
Diskontierungsfaktor (%) 6,6 6,6 6,6 6,8 7.7
Kapitalisierungsfaktor (%) 55 55 55 58 6,5
Core+ Core Non-Core
31. Dezember 2012 Berlin Sonstige Summe Summe Summe
Buchwert (EUR Mio.) 2.082,1 1.012,5 3.094,6 1.320,9 1990
Buchwert (EUR/m?) 1.057 1.158 1.088 785 540
Anteil Buchwert (%) 45,1 21,9 67,1 28,6 4,3
Vertragsmiete (EUR/m?) 5,64 6,42 5,87 5,22 4,76
Mietwachstum p.a. (%) 2,1 1,7 2,0 1,0 0,7
Leerstandsrate (%) 1,4 2,8 1,9 3,7 5,0
Multiplikator 15,4 15,3 15,4 12,7 10,5
Diskontierungsfaktor (%) 6,7 6,6 6,7 6,9 7.8
Kapitalisierungsfaktor (%) 5,6 55 5,5 5,9 6.8
Bei einer Anpassung der wesentlichen Bewertungsparameter
(Mietwachstum 20% geringer als geplant; Erhéhung des Dis-
kontierungszinses um 0,1 %; Erhchung des Kapitalisierungs-
zinses um 0,1%) ergeben sich folgende nicht kumulierte
Wertanpassungen bezogen auf den Buchwert der Immobilien:
Core+ Core Non-Core
31. Dezember 2013 Berlin Sonstige Summe Summe Summe
Mietwachstum p.a. (%) -3,61 -3,62 -3,62 -2,39 - 1,46
Diskontierungsfaktor (%) -0,75 -0,72 -0,74 -0,72 -0,73
Kapitalisierungsfaktor (%) -1,07 -1,09 -1,07 -0,94 -0,73
Core+ Core Non-Core
31. Dezember 2012 Berlin Sonstige Summe Summe Summe
Mietwachstum p.a. (%) -3,37 -1,63 -2,80 -1,35 0,00
Diskontierungsfaktor (%) -0,79 -0,81 -0,80 -0,72 0,00
Kapitalisierungsfaktor (%) -1,09 -1,22 -1,13 -0,90 -0,58
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Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien sind mit Sicher-
heiten fur die Darlehen belastet. Dartiber hinaus gibt es in Ein-
zelfallen Regelungen, dass sich der Zustand der Immobilien
nicht verschlechtern darf, bzw. sind durchschnittliche Mindest-
investitionen auf Quadratmeterbasis festgelegt worden.

Samtliche vom Konzern als Finanzinvestition gehaltenen Immo-
bilien werden im Rahmen eines Operating-Leasingverhaltnis-
ses vermietet. Die daraus resultierenden Mieteinnahmen belie-
fen sich auf EUR 372,9 Mio. (Vorjahr: EUR 240,1 Mio.). Die direkt
mit den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien im Zusam-
menhang stehenden Aufwendungen betrugen EUR 80,6 Mio.
(Vorjahr: EUR 45,6 Mio.).

Die Deutsche Wohnen unterliegt teilweise Einschrankungen bei
Mieterhohungen gegeniber bestimmten Vorrechtsmietern
sowie im Zusammenhang mit Forderungen in Form von
zinsbegunstigten Darlehen oder Investitionszuschissen. Des
Weiteren sind rechtliche Auflagen bei der Privatisierung von
Wohnungen einzuhalten.

2 Sachanlagen

In dieser Position werden nach IAS 16 klassifizierte Grund-
stlicke und Gebaude sowie technische Anlagen und Betriebs-
und Geschaftsausstattung ausgewiesen. Diese haben sich im
Geschaftsjahr wie folgt entwickelt:

in EUR Mio. 31.12.2013  31.12.2012
Anschaffungskosten
Beginn der Periode 30,3 27,2
Zugange 6,6 3,8
Zugange durch
Unternehmenserwerb 3.0 0,0
Abgénge -0,4 -0,7
Ende der Periode 39,5 30,3
Kumulierte Abschreibungen
Beginn der Periode 10,0 8,5
Zugange 2,7 1,9
Abgange 0,0 -0,5
Ende der Periode 12,7 10,0
Restbuchwerte 26,8 20,3

Diein den Sachanlagen enthaltenen Grundstiicke und Gebaude
(EUR 13,1 Mio., Vorjahr: EUR 12,2 Mio.) sind im Wesentlichen
grundpfandrechtlich besichert.

3 Immaterielle Vermogenswerte

Die immateriellen Vermdgenswerte haben sich wie folgt
entwickelt:

in EUR Mio. 31.12.2013  31.12.2012
Anschaffungskosten
Beginn der Periode 9.1 7.3
Zugange 0,7 2,0
Zugange durch
Unternehmenserwerb 502,5 0,0
davon Firmenwert 491,6 0,0
Abgange 0,0 -0,2
Ende der Periode 512,3 9,1
Kumulierte Abschreibungen
Beginn der Periode 5,8 4.8
Zugange 2,8 1,2
Abgange 0,0 -0,2
Ende der Periode 8,6 5,8
Restbuchwerte 503,7 3,3
davon Firmenwert 491,6 0,0

Die Zugange durch Unternehmenserwerb enthalten im Wesent-
lichen die auf den GSW-Erwerb entfallenden Geschafts- oder
Firmenwerte in Hohe von EUR 491,6 Mio. (Vorjahr: EUR 0 Mio.).

Die Ubrigen immateriellen Vermdgenswerte beinhalten im
Wesentlichen einen erworbenen Kundenstamm und Software-
Lizenzen.

4 Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke
und Gebaude

Der Anstieg der zum Verkauf bestimmten Grundstiicke und
Gebdude ist in erster Linie auf den Zukauf von Wohnungen
(EUR 78,8 Mio., Vorjahr: EUR 0,0 Mio.] zurtickzufiihren, die in
2013 zu Verkaufszwecken erworben wurden. Gegenlaufig haben
sich die Verkdufe ausgewirkt. Im Geschaftsjahr 2013 wurden
Erlése in Hohe von EUR 36,4 Mio. (Vorjahr: EUR 32,9 Mio.)
erzielt. Den Erlosen standen Buchwertabgange in Hohe von
EUR 25,4 Mio. (Vorjahr: EUR 23,7 Mio.] gegentiber.



5 Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen

Die Forderungen setzen sich wie folgt zusammen:

in EUR Mio. 31.12.2013  31.12.2012

Forderungen aus Vermietung 21,8 7,9

Forderungen aus Verkauf

von Grundsticken 58 11,6

Forderungen aus sonstigen

Lieferungen und Leistungen 2,2 1,3
29,8 20,8

Die Forderungen aus Vermietung sind unverzinslich und grund-
satzlich Uberfallig. Die Wertberichtigungen werden aufgrund
der Altersstruktur und/oder in Abh&ngigkeit, ob es sich um
aktive oder ehemalige Mieter handelt, gebildet. Es sind auf
nahezu samtliche Uberfallige Forderungen Wertberichtigungen
gebildet worden.

Im Geschaftsjahr 2013 wurden Mietforderungen netto in Hohe
von EUR 3,4 Mio. (Vorjahr: EUR 2,3 Mio.) abgeschrieben bzw.
wertberichtigt. Die Wertberichtigung auf Forderungen zum
31. Dezember 2013 betrug EUR 25,8 Mio. [Vorjahr: EUR 15,1 Mio.).

Die Forderungen aus Verkauf von Grundsticken sind unver-
zinslich und weisen grundsatzlich eine Falligkeit von 1 bis 90
Tagen auf.

Die Forderungen aus Verkauf von Grundsticken sind voll wert-
haltig und nur zu einem sehr geringfigigen Teil Uberfallig.

Die sonstigen Forderungen sind unverzinslich und weisen
grundsatzlich eine Falligkeit von 1 bis 90 Tagen auf.

6 Derivative Finanzinstrumente

Der Deutsche Wohnen Konzern hat mehrere Zinssicherungs-
geschafte mit einem Nominalbetrag in Hohe von EUR 3,0 Mrd.
(Vorjahr: EUR 1,8 Mrd.) abgeschlossen. Darin enthalten sind
EUR 1,2 Mrd., die durch die Ubernahme der GSW hinzugekom-
men sind. Die im Rahmen des Cashflow Hedge Accounting
gesicherten Cashflows aus den Grundgeschéften werden in
den Jahren 2014 bis 2023 anfallen. Die Strikesatze betragen
zwischen 0,60% und 4,95%. Der saldierte Fair Value dieser
Geschéfte zum 31. Dezember 2013 betrégt EUR 156,5 Mio. (Vor-
jahr: EUR 152,5 Mio.).

Konzernabschluss
Konzernanhang

Wesentliche Bonitatsrisiken existieren nicht, da die Zinsswaps
mit GroBbanken abgeschlossen wurden. Bei Anderungen des
Zinsniveaus andern sich die Marktwerte entsprechend. Ertrage
und Aufwendungen werden fir den effektiven Teil des Hedging
im Eigenkapital erfasst, der nicht effektive Teil wird im lau-
fenden Ergebnis abgebildet. Sollte sich das Zinsniveau um
50 Basispunkte erhéhen/vermindern, erhoht/vermindert sich
der beizulegende Zeitwert der Zinssicherungsgeschafte um
rund EUR 60 Mio. (Vorjahr: EUR 41,6 Mio.).

7  Zahlungsmittel

Die Zahlungsmittel in Hohe von EUR 196,4 Mio. (Vorjahr:
EUR 90,6 Mio.) bestehen im Wesentlichen aus Guthaben bei
Kreditinstituten und Kassenbestanden. Guthaben bei Kredit-
instituten werden mit variablen Zinssatzen fir taglich kind-
bare Guthaben verzinst. Kurzfristige Einlagen erfolgen fir
unterschiedliche Zeitraume, die in Abhangigkeit vom jewei-
ligen Zahlungsmittelbedarf des Konzerns zwischen einem
Tag und drei Monaten betragen. Zum Bilanzstichtag standen
der Deutsche Wohnen Gruppe Zahlungsmittel in Hohe von
EUR 39,0 Mio. (Vorjahr: EUR 16,1 Mio.) nicht zur freien Verfi-
gung. Dies betrifft im Wesentlichen Kaufpreissammelkonten
fir Sondertilgungen aus Verkaufen.

8 Eigenkapital

In Bezug auf die Entwicklung des Eigenkapitals wird auf die
Aufstellung Uber Veranderungen des Konzern-Eigenkapitals
verwiesen.

Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital der Deutsche Wohnen AG betrug per
31. Dezember 2013 rund EUR 286,22 Mio., eingeteilt in rund
286,22 Mio. Stickaktien mit einem rechnerischen Anteil am
Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie. Zum 31. Dezember 2013
waren rund 99,97 % der Aktien der Gesellschaft Inhaberaktien,
die verbleibenden rund 0,03 % Namensaktien.

Von den Inhaberaktien sind 117.309.588 Stick (ISIN:
DEOOOATX3R56) mit einer Gewinnberechtigung erst fir Ge-
schaftsjahre ab dem 1. Januar 2014 ausgestattet. Im Ubrigen
sind mit allen Aktien die gleichen Rechte und Pflichten verbun-
den. Jede Aktie gewahrt in der Hauptversammlung eine Stimme
und ist mafigebend 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 §§ 12, 53a ff., 118 ff. und 186 AktG. Aktien
mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen
nicht.

Dem Vorstand der Deutsche Wohnen AG sind keine Beschran-
kungen bekannt, die die Stimmrechte oder Ubertragung der
Aktien betreffen.
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Bei Kapitalerhéhungen werden die neuen Aktien als Inhaber-
aktien ausgegeben.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 28. Mai 2013,
eingetragen im Handelsregister am 9. Juli 2013, ist der Vorstand
ermachtigt worden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
Grundkapital der Gesellschaft in der Zeit bis zum 27. Mai 2018
um bis zu rund EUR 80,38 Mio. einmalig oder mehrmals durch
Ausgabe von bis zu rund 80,38 Mio. neuen, auf den Inhaber lau-
tenden Stammaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhé-
hen (Genehmigtes Kapital 2013/1). Den Aktionaren ist im Rahmen
des Genehmigten Kapitals grundsatzlich ein Bezugsrecht einzu-
raumen. Der Vorstand ist jedoch nach naherer Maf3gabe der Sat-
zung ermachtigt, das Bezugsrecht der Aktionare mit Zustimmung
des Aufsichtsrats fiir bestimmte Falle auszuschlieBen. Zeitgleich
mit der Eintragung des Genehmigten Kapitals 2013/l wurde das
Genehmigte Kapital 2012/I1, soweit es noch bestand, aufgehoben.

Das Grundkapital ist um weitere bis zu rund EUR 40,19 Mio.
durch Ausgabe von bis zu rund 40,19 Mio. neuen, auf den
Inhaber lautenden Stiickaktien mit Gewinnberechtigung grund-
satzlich ab Beginn des Geschaftsjahres ihrer Ausgabe bedingt
erhoht (Bedingtes Kapital 2013/1).

Die bedingte Kapitalerhéhung dient der Gewahrung von Aktien
an die Inhaber oder Glaubiger von Options- oder Wandelschuld-
verschreibungen sowie von Genussrechten mit Wandlungs-
oder Optionsrecht, die gemaf der Ermachtigung der Hauptver-
sammlung vom 28. Mai 2013 bis zum 27. Mai 2018 von der
Gesellschaft oder durch von der Gesellschaft abhangige oder
im Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehende Unternehmen
begeben werden. Sie wird nur insoweit durchgefiihrt, wie von
Options- oder Wandlungsrechten aus den vorgenannten
Options- und Wandelschuldverschreibungen bzw. Genussrech-
ten Gebrauch gemacht wird oder Wandlungspflichten aus sol-
chen Schuldverschreibungen erfillt werden und soweit nicht
eigene Aktien, Aktien aus Genehmigtem Kapital oder andere
Leistungen zur Bedienung eingesetzt werden.

Der Vorstand wurde durch Beschluss der Hauptversammlung
vom 28. Mai 2013 erméchtigt, auf den Inhaber lautende Wandel-
und/oder Optionsschuldverschreibungen und/oder Genussrechte
mit Options- oder Wandlungsrecht (bzw. einer Kombination
dieser Instrumente) im Nennbetrag von bis zu EUR 850 Mio. zu
begeben und deren Glaubigern Wandlungs- bzw. Optionsrechte
auf Aktien der Deutsche Wohnen AG mit einem anteiligen
Betrag des Grundkapitals von bis zu EUR 40,19 Mio. zu gewahren.
Auf Grundlage dieser Ermachtigung hat die Deutsche Wohnen
AGam 22. November 2013 eine Wandelschuldverschreibung mit
einem Gesamtnennbetrag in Hohe von EUR 250 Mio. begeben,
die das Recht zur Wandlung in bis zu rund 16,08 Mio. Aktien der
Deutsche Wohnen AG verbrieft. Nach der Emission besteht das
Bedingte Kapital 2013/I dementsprechend noch in Hohe von
rund EUR 24,11 Mio. fort.

Die Aktien der Gesellschaft sind Namens- oder Inhaberaktien.
Soweit die Aktien als Namensaktien ausgegeben sind, sind die
Namensaktionare berechtigt, durch schriftliche Erklarung oder
in Textform (§ 126b BGB) gegenlber dem Vorstand zu verlan-
gen, dass ihre im Aktienregister der Gesellschaft fir sie einge-
tragenen Namensaktien in Inhaberaktien umgewandelt werden.
Die Umwandlung bedarf der Zustimmung des Vorstands.

Kapitalriicklage
In 2013 wurden EUR 69,9 Mio. (Vorjahr: EUR 42,6 Mio.) aus der
Kapitalricklage entnommen.

Die Kapitalriicklage hat sich in 2013 durch die Aufgeldzahlun-
gen im Rahmen der Kapitalerhdhungen um EUR 1.818 Mio.
(Vorjahr: EUR 417,3 Mio.) erhoht. Mit den Aufgeldzahlungen
wurden die fur die Kapitalerhohungen angefallenen Kosten in
Hohe von EUR 7,9 Mio. [Vorjahr: EUR 17,2 Mio.] sowie die auf
diese Kosten entfallenden Ertragsteuereffekte in Hohe von
EUR 2,5 Mio. (Vorjahr: EUR 5,6 Mio.) verrechnet.

Kumuliertes Konzernergebnis
Das kumulierte Konzernergebnis umfasst die Gewinnriicklagen
der Deutsche Wohnen sowie den kumulierten Ergebnisvortrag.

Die gesetzliche Riicklage ist fir Aktiengesellschaften vorge-
schrieben. Nach § 150 Abs. (2) AktG ist ein Betrag von 5% des
Jahresliberschusses des Geschaftsjahres zu thesaurieren. Die
gesetzliche Ricklage ist nach oben begrenzt auf 10% des
Grundkapitals. Dabei ist eine bestehende Kapitalriicklage nach
§ 272 Abs. (2] Nr. 1-3 HGB in der Weise zu beriicksichtigen,
dass sich die erforderliche Zufiihrung zur gesetzlichen Rick-
lage entsprechend mindert. Bemessungsgrundlage ist das
am Abschlussstichtag rechtswirksam bestehende und in der
jeweiligen Jahresbilanz in dieser Hohe auszuweisende gezeich-
nete Kapital. Die gesetzliche Riicklage betragt unverandert
EUR 1,0 Mio.

Nicht beherrschende Anteile
Der Anstieg der nicht beherrschenden Anteile resultiert im
Wesentlichen aus dem Erwerb der GSW Gruppe.
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9 Finanzverbindlichkeiten
Die Gesellschaft hat insbesondere zur Finanzierung von
Immobilien- und Unternehmenstransaktionen und von objekt-
bezogenen Immobilienkaufen bei Kreditinstituten Darlehen
aufgenommen.
Die Finanzverbindlichkeiten sind zu rund 88% (Vorjahr: rund
86 %) fest verzinslich bzw. Uber Zinssicherungsgeschafte ab-
gesichert. Der durchschnittliche Zinssatz betragt rund 3,5%
(Vorjahr: rund 3,7 %).
Die zukiinftige Prolongationsstruktur auf Basis der heutigen
Restschuld stellt sich wie folgt dar:
groBer/
Buchwert Nominalwert gleich
in EUR Mio. 31.12.2013 31.12.2013 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Prolongationsstruktur 2013 5.154,6 5.253,9 0 110,4 3679 502,6 851,8 3.421,2
Prolongationsstruktur 2012 2.768,6 2.872,8 66,1 59,9 282,3 266,6 486,6 1.711,3

Die Verbindlichkeiten werden in nahezu voller Hohe grund-
pfandrechtlich besichert.

10 Wandelschuldverschreibung

Die Deutsche Wohnen AG hat im November 2013 Wandelschuld-
verschreibungen mit einer Laufzeit bis November 2020 und
einem Gesamtnennbetrag von EUR 250 Mio. platziert. Sie sind
in 2.500 Teilschuldverschreibungen mit einem Nominalbetrag
von EUR 100.000 eingeteilt. Die Wandelschuldverschreibungen
sind anfanglich in rund 13,3 Mio. neue oder existierende, auf
den Inhaber lautende Stiickaktien der Deutsche Wohnen AG
wandelbar.

Die von der Deutsche Wohnen AG platzierten Wandelschuld-
verschreibungen werden mit einem halbjahrlich falligen Kupon
von 0,5% p.a. verzinst. Der anfangliche Wandlungspreis betragt
EUR 18,7538.

Die Wandelschuldverschreibungen werden zum beizulegenden
Zeitwert auf Basis des Kurses zuzlglich Zinsabgrenzung von
insgesamt EUR 247,9 Mio. bilanziert. Die im Zusammenhang
mit der Begebung der Wandelschuldverschreibungen entstan-
denen Kosten in Héhe von EUR 3,8 Mio. sind erfolgswirksam
erfasst worden.

Die von der GSW Immobilien AG mit einem Gesamtnennbetrag
von urspringlich EUR 182,9 Mio. ausgegebene Wandelschuld-
verschreibung valutiert zum Abschlussstichtag noch mit nomi-
nal EUR 1,9 Mio. Sie wird mit einem jahrlich zum 20. November
fallig werdenden Kupon von 2,0% p. a. verzinst. Sie ist mit einem
Marktwert von EUR 2,2 Mio. bewertet.

11 Pensionsverpflichtungen

Die betriebliche Altersversorgung besteht aus leistungs-
und beitragsorientierten Altersversorgungsplanen. Die durch-
schnittliche Laufzeit der Zusagen betragt ca. 13,5 Jahre, Zah-
lungen aus Altersversorgungsplanen fur 2014 werden in Hohe
von EUR 3,5 Mio. [abzlglich Zahlungen auf Planvermdégen)
erwartet.

Die Pensionsriickstellungen werden gemaf3 IAS 19 nach der
Projected-Unit-Credit-Methode ermittelt. Dabei werden die
zukinftigen Verpflichtungen unter Anwendung versicherungs-
mathematischer Verfahren bei vorsichtiger Einschatzung der
relevanten Einflussgrof3en bewertet.

Die Hohe der Pensionsverpflichtung (Anwartschaftsbarwert der
Versorgungszusagen] wurde nach versicherungsmathemati-
schen Methoden auf Basis eines externen Gutachters unter
folgenden Annahmen berechnet:

in % 31.12.2013  31.12.2012
Abzinsungsfaktor 3,50 3,50
Gehaltsdynamik 2,50 2,50
Rententrend 1,75 1,75
Erhohung der

Beitragsbemessungsgrenze 2,25 2,25
Sterbetafeln R 056G R 056G
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Der Gehaltstrend umfasst erwartete zukiinftige Gehaltsstei-
gerungen, die unter anderem in Abhangigkeit von der Inflation
und der Dauer der Zugehorigkeit zum Unternehmen jahrlich
geschatzt werden.

Die im Rahmen der BauBeCon-Akquisition Ubernommenen
Pensionsverpflichtungen werden finanziert Uber die ufba -
Unterstltzungskasse zur Forderung der betrieblichen Alters-
versorgung e.V. - und als Planvermdgen bilanziert. Die Bewer-
tung erfolgte mit einer Verzinsung in Hohe von 3,5 %.

Die folgende Ubersicht zeigt den Finanzierungsstatus der
Pensionsplane des Konzerns, welcher gleichzeitig dem Bilanz-
ausweis entspricht:

in EUR Mio. 31.12.2013  31.12.2012
Barwert der Pensionsverpflichtung 63,3 62,5

abziiglich beizulegender Zeitwert
der Planvermogen -8.0 -8.0
55,3 54,5

Die folgende Tabelle zeigt die Entwicklung des Barwerts der
leistungsorientierten Verpflichtungen und des beizulegenden
Zeitwerts des Planvermogens:

in EUR Mio. 31.12.2013  31.12.2012
Pensionsverpflichtung,
Periodenbeginn 62,5 42,7
Pensionszahlungen -3,5 -3,1
Anderung des Konsolidierungskreises 2,2 13,4
Zinsaufwand 2.1 2,2
Dienstzeitaufwand 0,3 0,3
Rentenanpassung der
Pensionskassen 0,2 0,1
Versicherungsmathematische
Gewinne/Verluste -0,5 7,0
Pensionsverpflichtung,
Periodenende 63,3 62,5
davon Pensionsplane mit
Finanzierung durch Planvermdgen 9.1 9.1
davon Pensionspléne ohne
Finanzierung durch Planvermdégen 54,2 53,4
Planvermdgen,
Periodenbeginn 8,0 0,0
Anderung des Konsolidierungskreises 0,0 8,9
Zinsertrag aus Planvermdgen 0,3 0,1
Einzahlungen in das Planvermdgen 0,4 0,2
Rentenzahlungen aus dem
Planvermdogen -0,8 -0,3

Versicherungsmathematische
Verluste 0,0 -0,9

Planvermagen, Periodenende 8,0 8,0

Die Pensionsaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

in EUR Mio. 31.12.2013  31.12.2012

Zinsaufwand -1.8 =21

Dienstzeitaufwand -0,3 -0,3

Rentenanpassung der

Pensionskassen -0,2 -0,1
-2,3 -25

Die Pensionszusagen erstrecken sich auf Alters-, Invaliden-,
Witwen/r- und Waisenrente. Bezugsbasis ist das letzte feste
Jahresbruttogehalt. Je nach Stellung im Unternehmen gibt es
unterschiedliche Leistungsplane.

Der anteilige Aufwand aus der Aufzinsung wird in der Gewinn-
und Verlustrechnung unter dem Posten .. Zinsaufwand” und die
laufenden Rentenzahlungen, Dienstzeitaufwand sowie Anpas-
sungen der laufenden Renten im Posten .Personalaufwand”
erfasst.

Fir die beitragsorientierten Altersversorgungen sind insgesamt
Aufwendungen in Hohe von EUR 4,8 Mio. (Vorjahr: EUR 3,7 Mio.)
angefallen. Damit betragen die gesamten Aufwendungen fir
Altersvorsorge [beitragsorientiert und leistungsorientiert)
EUR 5,2 Mio. (Vorjahr: EUR 4,1 Mio.). Fir das Jahr 2014 werden
auf Basis des derzeitigen Mitarbeiterbestands Aufwendungen
in Hohe von ca. EUR 6,6 Mio. anfallen.

Ein Anstieg des Zinssatzes um 0,25% hatte eine Verringerung
der Pensionsverpflichtung um 3,0% zur Folge, ein Anstieg des
Gehaltstrends um 0,5% hatte einen Anstieg der Pensionsver-
pflichtungen um 0,2% zur Folge.

Den Sensitivitatsberechnungen liegt die durchschnittliche
Laufzeit der zum 31. Dezember 2013 ermittelten Versorgungs-
verpflichtungen zugrunde. Die Berechnungen wurden fir die
als wesentlich eingestuften versicherungsmathematischen
Parameter isoliert vorgenommen, um die Auswirkungen auf
denzum 31. Dezember 2013 berechneten Barwert der Pensions-
verpflichtungen separat aufzuzeigen. Da den Sensitivitats-
analysen die durchschnittliche Duration der erwarteten Versor-
gungsverpflichtungen zugrunde liegt und folglich die erwarte-
ten Auszahlungszeitpunkte unberiicksichtigt bleiben, flihren sie
nur zu naherungsweisen Informationen bzw. Tendenzaussagen.

Weitere Anderungen der relevanten versicherungsmathemati-
schen Parameter halten wir derzeit fir nicht realistisch.



12 Verbindlichkeiten gegeniiber
Fonds-Kommanditisten

Die Rhein-Pfalz Wohnen GmbH hat den Kommanditisten des
DB 14 einzelvertraglich ein Andienungsrecht fir die Kommandit-
anteile ab dem Jahr 2005 bis zum Jahr 2019 eingerdumt.
Danach ist der Konzern dazu verpflichtet, die Anteile auf Auf-
forderung zu anfanglich (im Jahr 2005) 105 % des eingezahlten
Kapitalanteils zu erwerben. Der zugesagte Kaufpreis fur die
Anteile steigt ab dem Jahr 2005 um jahrlich finf Prozentpunkte.
Weiterhin werden ausstehende Dividendenzahlungen fir ange-
diente Kommanditanteile bericksichtigt.

Die Verbindlichkeiten haben sich im Geschaftsjahr wie folgt
entwickelt:

in EUR Mio. 31.12.2013  31.12.2012

Verbindlichkeiten zu

Beginn der Periode 51 7.3
Auszahlung fir Andienung -1,3 -1,4
Auflésung 0,0 -1,0
Aufzinsung 0,2 0,2

Verbindlichkeiten zum

Ende der Periode 4,0 5,1

Der Ausweis der Verbindlichkeiten gegenlber Fonds-Komman-
ditisten zum 31. Dezember 2013 erfolgt in voller Hohe (Vorjahr:
EUR 5,1 Mio.) als kurzfristig, da die Auszahlungen fir die rest-
lichen Andienungen in 2014 erwartet werden.

13 Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Rickstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

Revita-

in EUR Mio. lisierung Sonstige Summe
Beginn der Periode 6,7 7.6 14,3
Anderung des

Konsolidierungskreises 0,0 7.7 7.7
Inanspruchnahme -1,3 -2,8 -4,1
Aufldsung -0.2 -2.9 -3.1
Zuflihrung 0,0 1.4 1,4
Ende der Periode 52 11,0 16,2

davon langfristig 5,2 1,2 6,4

davon kurzfristig 0,0 9.8 9.8

Konzernabschluss
Konzernanhang

Die Rickstellung fir Revitalisierung (EUR 5,2 Mio., Vorjahr:
EUR 6,7 Mio.] resultiert aus dem Privatisierungsvertrag zwi-
schen dem Land Berlin und der GEHAG. Danach wurde die
GEHAG verpflichtet, einen Betrag in Hohe von urspringlich
TEUR 25.565 fir Wohnumfeldverbesserung zu investieren.
Regelungen hinsichtlich des Zeitraums bestehen nicht. Die
Berechnung unterstellt wie im Vorjahr einen Zeitraum bis 2017
und einen Zinssatz in Hohe von rund 4 %. Die Zufihrung betrifft
den Aufzinsungseffekt der Rickstellung.

14 Steuerschulden

Die lang- und kurzfristigen Steuerschulden (EUR 62,6 Mio.,
Vorjahr: EUR 63,6 Mio.) beinhalten im Wesentlichen den Bar-
wert aus der Abgeltung der EK-02-Bestande (EUR 38,1 Mio.,
Vorjahr: EUR 46,6 Mio.) im Deutsche Wohnen Konzern. Nach
dem Jahressteuergesetz 2008 wurde die bisherige Regelung
zur Behandlung der EK-02-Besténde abgeschafft und stattdes-
sen eine fir uns verpflichtende pauschale Abschlagszahlung
eingefiihrt. Danach werden die Endbestéande des EK 02 zum
31. Dezember 2006 pauschal mit 3% verwendungsunabhéngig
versteuert. Der verbleibende Bestand entfallt und lost keine
weitere Korperschaftsteuererhéhung aus. Der sich ergebende
Steuerbetrag ist entweder innerhalb eines Zeitraums von zehn
Jahren von 2008 bis 2017 in zehn gleichen Jahresraten oder
barwertig in einem Einmalbetrag zu entrichten. Der gesamte
EK-02-Bestand der Deutsche Wohnen Gruppe ohne GSW
belauft sich auf EUR 3,5 Mrd. [Vorjahr: EUR 3,5 Mrd.). Bei der
Bewertung wurde unterstellt, dass die Auszahlung in zehn
Jahresraten (EUR 10,4 Mio., Vorjahr: EUR 10,4 Mio.) und nicht
als einmalige, barwertige Zahlung erfolgt. Der EK-02-Bestand
der GSW Gruppe betrug urspriinglich EUR 1,8 Mrd. und ist
im Jahr 2011 mit einer Zahlung in Hohe des Barwerts von
EUR 41,7 Mio. vollstandig zurtckgefihrt worden, sodass keine
zusatzlichen Auszahlungen daraus entstehen.
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15 Latente Steuern

Die latenten Steuern setzen sich wie folgt zusammen:

in EUR Mio. 31.12.2013 Veranderung 31.12.2012
Aktive latente Steuern
Immobilien 8,3 3,4 49
Pensionen 5.9 -0,5 6,0
Verlustvortrage 2121 193,0 191
Zinssicherungsgeschafte 43,2 -4,2 47,4
Darlehen 0,2 0,2 0,0
Sonstige 1M1 7.8 3,3
280,5 199,8 80,7
Passive latente Steuern
Darlehen 21,6 0,0 21,6
Immobilien 310,5 -191,9 118,6
Sonstige 21,0 -17.9 3,1
353,1 -209,8 143,3
Latente Steuern netto -72,6 -10,0 -62,6
Davon
Direkt im Eigenkapital erfasst -16,8 20,2
Unternehmenserwerb -1.8 0,0
Ergebniswirksam 8,6 -49.6
-10,0 -29,4
Die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste 16 Leasing

aus den Pensionen sowie die Zeitwertanderungen der effek-
tiven Sicherungsgeschafte werden ergebnisneutral im Eigen-
kapital erfasst. Die daraus resultierenden latenten Steuern
werden ebenfalls ergebnisneutral erfasst und belaufen sich auf
EUR -0,2 Mio. [Vorjahr: EUR 2,4 Mio.) fur die versicherungs-
mathematischen Gewinne und Verluste und auf EUR -16,6 Mio.
(Vorjahr: EUR 17,8 Mio.] fir die Zeitwertdanderungen der effek-
tiven Sicherungsgeschafte. Weitere erfasste Effekte belaufen
sich auf EUR 2,5 Mio. (Vorjahr: EUR 5,6 Mio.].

Die Deutsche Wohnen Gruppe hat kérperschaftsteuerliche Ver-
lustvortrage in Hohe von EUR 1,7 Mrd. (Vorjahr: EUR 1,1 Mrd.)
und gewerbesteuerliche Verlustvortrage in Hohe von
EUR 1,5 Mrd. [Vorjahr: EUR 0,9 Mrd.). Der nicht aktivierte kor-
perschaftsteuerliche Verlustvortrag betragt ca. EUR 0,8 Mrd.
(Vorjahr: EUR 1,0 Mrd.], der gewerbesteuerliche Verlustvortrag
ca. EUR 0,7 Mrd. (Vorjahr: EUR 0,9 Mrd.). Die Verlustvortrage
verfallen grundsatzlich nicht.

Die Mietvertrage, die die Deutsche Wohnen mit ihren Mietern
abgeschlossen hat, werden nach IFRS als Operating Leasing
eingestuft. Entsprechend ist der Konzern Leasinggeberin einer
Vielzahl von Operating-Leasingverhaltnissen (Mietverhaltnis-
sen) unterschiedlichster Gestaltung Uber als Finanzinvestition
gehaltene Immobilien, aus denen er den iberwiegenden Teil
seiner Einnahmen und Ertrage erzielt.

Aus bestehenden Operating-Leasingverhaltnissen mit Dritten
(unterstellte gesetzliche Kindigungsfrist: drei Monate) und
mit dem derzeitigen Immobilienbestand wird die Deutsche
Wohnen Mindestleasingzahlungen in 2014 in Hohe von ca.
EUR 154 Mio. (Vorjahr: EUR 84 Mio.) erhalten. Weiterhin wird
die Deutsche Wohnen aus den Immobilien im Zusammenhang
mit dem Betreuten Wohnen und den Pflegeleistungen Mindest-
leasingzahlungen im Jahr 2014 in Hohe von ca. EUR 63 Mio.
(Vorjahr: EUR 52 Mio.], zwischen einem und finf Jahren von ca.
EUR 252 Mio. (Vorjahr: EUR 208 Mio.) und mehr als finf Jahren
von ca. EUR 315 Mio. (Vorjahr: EUR 260 Mio.) erhalten. Dabei
wurde eine Restmietzeit von finf Jahren nach dem finften Jahr
unterstellt. Die Mietvertrage sind grundsatzlich unbefristet und
enden mit dem Ableben der Mieter bzw. bei Zahlungsverzug ist
eine Kiindigung seitens des Vermieters moglich.



E Angaben zur Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung

Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung wird nach dem
Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

1 Einnahmen aus der
Wohnungsbewirtschaftung

Die Einnahmen aus der Wohnungsbewirtschaftung setzen sich
wie folgt zusammen:

Konzernabschluss
Konzernanhang

4 Ergebnis aus Pflege und Betreutes Wohnen

Das Ergebnis aus Pflege und Betreutes Wohnen setzt sich wie
folgt zusammen:

in EUR Mio. 2013 2012
Sollmieten 384,3 2451
Zuschisse 2,4 2,7
386,7 247,8
Erlosschmalerungen -13,8 -7.8
372,9 240,0

2  Aufwendungen aus der
Wohnungsbewirtschaftung

Die Aufwendungen aus der Wohnungsbewirtschaftung setzen
sich wie folgt zusammen:

in EUR Mio. 2013 2012

Einnahmen fir Pflege und

Betreutes Wohnen 59,9 42,0

Pflege- und Verwaltungskosten -16,4 -11.3

Personalaufwendungen -30,3 -20,8
13,2 9,9

5 Verwaltungskosten

Die Verwaltungskosten setzen sich wie folgt zusammen:

in EUR Mio. 2013 2012
Instandhaltungskosten 59,4 34,7
Nicht umlagefahige Betriebskosten 9.6 4.1
Inkasso 4,9 3,0
Sonstige Kosten 6,7 3,8

80,6 45,6

3 Ergebnis aus Verkauf

Das Verkaufsergebnis berlicksichtigt die Verkaufserlose, Ver-
kaufskosten und Buchwertabgange der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien und der zum Verkauf bestimmten
Grundstiicke und Gebaude.

in EUR Mio. 2013 2012
Personalkosten 31,8 23,6
Sachkosten
IT-Kosten 4,5 3,1
Geb&udekosten 2.4 1.7
Rechts-, Beratungs- und
Prifungskosten 3.8 2,6
Kommunikationskosten 1,7 11
Druck- und
Telekommunikationskosten 1,6 1,2
Reisekosten 0,9 0,7
Versicherungen 0,4 0,3
Sonstige 2.4 2,0
17,7 12,7
Property Management 3,4 4,1
52,9 40,4

Im Deutsche Wohnen Konzern waren im Geschaftsjahr
durchschnittlich 1.840 Mitarbeiter (Vorjahr: 1.268 Mitarbeiter)
beschaftigt:

2013 2012
Wohnen (einschlieBlich Holding) 588 339
Pflege und Betreutes Wohnen 1.252 929

1.840 1.268
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6  Finanzaufwendungen

Die Finanzaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

in EUR Mio. 2013 2012

Laufende Zinsen 122,0 89,6

Aufzinsung von

Verbindlichkeiten und Pensionen 11,8 11,4

Finanzierungssonderkosten 8,6 7.8
142,4 108,8

7 Ertragsteuern

Beiin Deutschland ansassigen Unternehmen in der Rechtsform
einer Kapitalgesellschaft fallen Kérperschaftsteuerin Hohe von
15% (Vorjahr: 15 %) sowie ein Solidaritatszuschlag in Hohe von
5,5% der geschuldeten Kdrperschaftsteuer an. Zusatzlich
unterliegen diese Gesellschaften der Gewerbesteuer, deren
Hdhe sich in Abhangigkeit von gemeindespezifischen Hebe-
sdtzen bestimmt. Unternehmen in der Rechtsform der Perso-
nengesellschaft unterliegen ausschliefllich der Gewerbesteuer.
Das um die Gewerbesteuer geminderte Ergebnis wird dem
Gesellschafter fiir Zwecke der Korperschaftsteuer zugerechnet.
Mit Anwendung ab dem Veranlagungszeitraum 2004 ist eine
eingeschrankte Nutzung der kérperschaft- und gewerbesteuer-
lichen Verlustvortrage zu berlcksichtigen. Dabei ist eine
positive steuerliche Bemessungsgrundlage bis zu EUR 1 Mio.
unbeschrankt, dartber hinausgehende Betrage sind bis maxi-
mal 60% um einen vorhandenen Verlustvortrag zu kirzen.

Der fur 2013 erwartete Ertragsteuersatz der Konzernober-
gesellschaft Deutsche Wohnen AG wird sich nominal auf
31,93% belaufen.

Der Ertragsteueraufwand/-ertrag setzt sich wie folgt zu-
sammen:

in EUR Mio. 2013 2012
Tatsachlicher Steueraufwand -11,3 -4,9
Steueraufwand auf
Kapitalerhhungskosten -2,5 -5,6
Latenter Steueraufwand
Immobilien -523 -49.8
Verlustvortrage 58,2 -2,0
Darlehen und
Wandelschuldverschreibung 7.7 1,8
Sonstige Rickstellungen -0,6 0,0
Zinssicherungsgeschafte -4,3 0,1
Pensionen -0,5 0,3
Sonstige 0,3 0,0
8,6 -49,6
-5,2 -60,1

Eine Uberleitung des Steueraufwands/-ertrags ergibt sich aus
der folgenden Ubersicht:

in EUR Mio. 2013 2012
Konzernergebnis vor Steuern 2179 205,6
Anzuwendender Steuersatz 31,93% 31,93%
Erwarteter Steueraufwand -69,6 -65,6
Permanente Effekte aus nicht

abzugsfahigen Aufwendungen und

gewerbesteuerlichen Korrekturen -70 1,4

Veranderung der nicht

erfassten latenten Steuern

auf Verlustvortrage 73,8 3,9
Periodenfremde Ertragsteuern -15 -0,2

Sonstige Effekte -0,9 0,4

-5,2 -60,1

Die laufenden Ertragsteuern bertcksichtigen im Geschaftsjahr
2013 periodenfremde Aufwendungen in Hohe von EUR 1,5 Mio.
(Vorjahr: EUR 0,2 Mio.], die in den sonstigen Effekten ausgewie-
sen werden.



F Segmentberichterstattung

Die Deutsche Wohnen berichtet auf Basis der Informations-
grundlagen der Entscheidungstrager der Deutsche Wohnen
Gruppe nach Geschaftssegmenten. Auf die Segmentinforma-
tionen nach geografischen Regionen wurde verzichtet, da sich
die Immobilien und damit samtliche operativen Tatigkeiten in
Deutschland befinden.

Die Deutsche Wohnen fokussiert sich im Rahmen ihrer Ge-
schaftsaktivitaten auf die folgenden drei Haupttatigkeits-
bereiche:

1 Wohnungsbewirtschaftung

Die wesentliche Geschaftstatigkeit der Deutsche Wohnen
bestehtin der Bewirtschaftung von Wohnimmobilien im Rahmen
eines aktiven Bestandsmanagements. Das Bestandsmanage-
ment umfasst die Modernisierung und Instandhaltung des
Immobilienportfolios der Deutsche Wohnen, das Management
von Mietvertragen, die Betreuung der Mieter und die Vermark-
tung von Wohnungen. Der Fokus in der Bewirtschaftung liegt
dabei auf der Optimierung der Mieterldse. Daher werden im
Rahmen der baulichen Unterhaltung laufend mdgliche Maf3-
nahmen mit Mietsteigerungspotenzial geprift, Mieterwechsel
fir Wertsteigerungen genutzt sowie Versorgungsleistungen
nach Maf3gabe grofitmoglicher Einsparungen eingekauft und
an den Mieter weitervermittelt.

2 Verkauf

Der Geschéftsbereich Verkauf ist die weitere Saule des opera-
tiven Geschéfts des Deutsche Wohnen Konzerns. Die Privatisie-
rung kann zum einen im Wege der Einzelprivatisierung, also
durch Verkauf einzelner Wohnungen (z. B. an Mieter), aber auch
durch Blockverkaufe erfolgen.

Der Geschaftsbereich Verkauf umfasst alle Aspekte der Vor-
bereitung und Durchfiihrung des Verkaufs von Wohnungen aus
dem eigenen Portfolio im Rahmen der Portfoliooptimierung und
-bereinigung.

Ferner kénnen Wohnungsprivatisierungen im Zusammenhang
mit dem zukilnftigen Erwerb von Portfolios zum Zwecke der
Portfoliobereinigung sowie zur Finanzierung erfolgen.

Konzernabschluss
Konzernanhang

Beziglich bestimmter Wohnungen, vor allem in Rheinland-Pfalz
sowie im Hinblick auf einzelne Bestande der GEHAG Gruppe
sowie der BauBeCon Gruppe, unterliegt die Deutsche Wohnen
Privatisierungsbeschrankungen aufgrund der Erwerbsvertrage.
Aufgrund dieser Verpflichtungen ist sie in ihrer Privatisierungs-
entscheidung zum Teil an bestimmte Vorgaben (z.B. Verkauf
an Mieter, soziale Rahmenbedingungen) gebunden. Diese
Beschrankungen sehen zum Teil auch vor, dass fir einen
bestimmten Zeitraum eine VerduBerung der betroffenen
Objekte ganzlich ausgeschlossen ist.

3 Pflege und Betreutes Wohnen

Der Bereich Pflege und Betreutes Wohnen wird Uber die
KATHARINENHOF® Seniorenwohn- und Pflegeanlage Betriebs-
GmbH (KATHARINENHOF®) und ihre Tochtergesellschaften
betrieben und umfasst die Vermarktung und Bewirtschaftung
von Pflege- und Wohnimmobilien fir Senioren sowie Dienst-
leistungen rund um die Betreuung der in den Immobilien
lebenden Senioren.

Konzerninterne Transaktionen betreffen im Wesentlichen
Geschaftsbesorgungsvertrage, die zu marktiblichen Bedingun-
gen durchgefihrt werden.

Die Segmentberichterstattung ist als Anlage 2 dem Konzern-
anhang beigefigt.

Die Uberleitung des Segmentvermdgens zur Konzernbilanz ist
der folgenden Tabelle zu entnehmen:

in EUR Mio. 31.12.2013  31.12.2012
Segmentvermdogen 9.890,0 4.825,8
Latente Steuern 280,5 80,7
Forderungen aus Ertragsteuern 2,6 1,3

10.173,1 4.907,8

95

Konzernabschluss

|

Weitere Angaben




96

Deutsche Wohnen AG Finanzbericht zum Geschaftsbericht 2013

G Angaben zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die Zahlungsmittel
des Konzerns durch Mittelzuflisse und Mittelabflisse im Laufe
des Geschéftsjahres verandert haben. Entsprechend IAS 7
(.Cash Flow Statements”] wird zwischen Zahlungsstromen aus
laufender Geschaftstatigkeit und aus Investitions- und Finan-
zierungstatigkeit unterschieden. Die sonstigen zahlungs-
unwirksamen Aufwendungen und Ertrége enthalten im Wesent-
lichen die Buchgewinne aus Verkaufen (2013: EUR 33,3 Mio.;
Vorjahr: EUR 31,6 Mio.). Insgesamt sind der Deutsche Wohnen
aus Immobilienverkaufen EUR 184,1 Mio. (Vorjahr: EUR 163,5 Mio.]
zugeflossen. Die Auszahlungen fiir Investitionen enthalten Aus-
zahlungen fur Modernisierungsmafnahmen und Akquisitionen
von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien und zum Ver-
kauf bestimmten Grundsticken und Gebauden.

Dem Konzern standen zum Stichtag insgesamt EUR 39,0 Mio.
(Vorjahr: EUR 16,1 Mio.) nicht zur freien Verfigung. Dabei han-
delt es sich im Wesentlichen um Liquiditat auf Kaufpreissam-
melkonten, die nur fur Sondertilgungen bei Finanzierungen
verwendet werden darf. Aus den vertraglichen Konditionen
dieser Zahlungsmittel ergibt sich eine Fristigkeit von bis zu drei
Monaten.

Dem Konzern stehen finanzielle Mittel in Hohe von EUR 190 Mio.
(Vorjahr: EUR 106 Mio.] aus Finanzierungszusagen zur Ver-
figung, die bis zum Bilanzstichtag in Hohe von EUR 50 Mio. in
Anspruch genommen wurden.

Die Cashflows aus der Investitions- und Finanzierungstatigkeit
werden zahlungsbezogen ermittelt. Der Cashflow aus laufender
Geschaftstatigkeit wird demgegeniber ausgehend vom Kon-
zernjahresergebnis indirekt abgeleitet.

H Ergebnis je Aktie

Bei der Berechnung des unverwasserten Ergebnisses je Aktie
wird das Konzernergebnis durch die gewichtete Anzahl der im
Geschaftsjahr im Umlauf befindlichen Aktien geteilt.

Das verwasserte und unverwasserte Ergebnis betragt:

in EUR Mio. 2013 2012

Konzernergebnis zur Berechnung
des unverwasserten Ergebnisses 2127 1455

/. Zinsen aus der Wandelanleihe
[nach Steuern) 0,1 0,0

Bereinigtes Konzernergebnis
zur Berechnung des
verwasserten Ergebnisses 212,8 145,5

Die durchschnittliche Anzahl der ausgegebenen Aktien
(verwassert und unverwassert) betragt:

in TStiick 2013 2012

Ausgegebene Aktien,

Periodenbeginn 146.143 102.300
Zugang ausgegebene Aktien im
jeweiligen Geschaftsjahr 140.074 43.843
Ausgegebene Aktien, Periodenende 286.217 146.143
Durchschnittlich ausgegebene
Aktien unverwassert 175.273 126.148

Verwdssernde Aktienanzahl
durch Wandlungsrecht 1.534 0

Durchschnittlich ausgegebene
Aktien verwassert

176.807 126.148

Das Ergebnis je Aktie fir die fortzufiihrenden Geschaftsberei-
che betragt:

in EUR 2013 2012

Ergebnis je Aktie

Unverwassert 1,21 1,15
Verwassert 1,20 1,15

Im Jahr 2013 ist eine Dividende fur das Geschaftsjahr 2012 in
Hohe von EUR 33,8 Mio. bzw. EUR 0,21 je Aktie ausgeschiittet
worden. Fiir 2013 ist eine Dividende in Hohe von EUR 57,4 Mio.
bzw. von EUR 0,34 je dividendenberechtigter Aktie geplant.



| Sonstige Angaben

1 Risikomanagement

Allgemeines zum Risikomanagement

Das Risikomanagementsystem (RMS] ist ein Mittel zur Errei-
chung des zentralen Unternehmensziels, die Profitabilitat der
Deutsche Wohnen - die sich hauptsachlich auf die Bewirtschaf-
tung und Entwicklung des eigenen Wohnungsbestands konzen-
triert - nachhaltig sicherzustellen. Es bildet die Grundlage der
aktiven Risikosteuerung und dient als Informationsgrundlage
des Vorstands und des Aufsichtrats zur aktuellen Risikositua-
tion im Unternehmen.

Das Risikomanagement wird als kontinuierlicher Prozess
durchgefihrt, der in folgende Phasen unterteilt ist:

e Festlegung der Vorgaben

e Risikoidentifizierung und -analyse
* Risikosteuerung
 Berichterstattung

e Risikocontrolling

Konzernabschluss
Konzernanhang

Risiken werden in Einklang mit den vom Management festge-
legten Risikomanagementleitlinien auf qualifizierte und zeit-
nahe Weise tUberwacht. Die Risikomanagementleitlinien legen
die Rollen und Verantwortlichen fest, fixieren die Grundsatze
des RMS und definieren die Rahmenbedingungen fir die
Bewertung und Steuerung der Risiken. Unter Anwendung von
Risikofriihwarnsystemen wird das Risiko proaktiv gesteuert.

Im Folgenden werden die Mafinahmen in Bezug auf das Finanz-
risikomanagement beschrieben:

Die wesentlichen durch den Konzern verwendeten Finanz-
instrumente — mit Ausnahme derivativer Finanzinstrumente -
umfassen Bankdarlehen und Zahlungsmittel. Der Hauptzweck
dieser Finanzinstrumente ist die Finanzierung der Geschafts-
tatigkeit des Konzerns. Der Konzern verfligt Uber verschiedene
weitere finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten wie
zum Beispiel Forderungen und Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen, die unmittelbar im Rahmen seiner
Geschaftstatigkeit entstehen.

Des Weiteren geht der Konzern auch derivative Geschéfte in
Form von Zinsswaps ein. Zweck dieser derivativen Finanzins-
trumente ist das Risikomanagement von Zinsrisiken, die sich
aus der Geschaftstatigkeit des Konzerns und seinen Finanzie-
rungsquellen ergeben. Ein Handel mit den Zinsswaps erfolgte
nicht und ist auch zukinftig nicht geplant.
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Die folgende Tabelle zeigt die Einteilung der Finanzinstrumente
in die entsprechenden Klassen nach IFRS 7.6 mit der Zuord-

nung zu den Bewertungskategorien nach IAS 39:

Wertansatz Bilanz nach IAS 39

Bewertungs- Buchwert Fortgefiihrte Fair Value Fair Value
kategorie Anschaffungs- erfolgs-
in EUR Mio. nach IAS 39 31.12.2013 kosten wirksam 31.12.2013
AKTIVA
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (1) 29.8 29.8 29.8
Sonstige Vermégenswerte (1 13,7 13,7 13,7
Derivative Finanzinstrumente (2) 2.7 2,7 2.7
Zahlungsmittel (1) 1964 196,4 1964
PASSIVA
Finanzverbindlichkeiten (3) 5.154,6 5.154,6 5.154,6
Wandelschuldverschreibung (4) 250,2 250,2 250,2
Verbindlichkeiten gegeniiber Fonds-Kommanditisten (4) 4,0 4,0 4,0
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen (3) 120,6 120,6 120,6
Sonstige Verbindlichkeiten (3) 53,0 53,0 53,0
Derivative Finanzinstrumente (4) 57,5 57,5 57,5
Derivative Finanzinstrumente (5) 101,8 101,8 101,8
(1) Darlehen und Forderungen 2399
(2) Finanzielle Vermdgenswerte
bewertet zum beizulegenden Zeitwert 2,7
(3) Zu fortgefihrten Anschaffungskosten
bewertete Verbindlichkeiten 5.328,2
(4) Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Verbindlichkeiten 311,7
(5) Zum Zeitwert bewertete Verbindlichkeiten 101,8
31.12.2012 31.12.2012
AKTIVA
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (1) 20,8 20,8 20,8
Sonstige Vermégenswerte (1) 9.1 9.1 9.1
Derivative Finanzinstrumente (2) 0,0 0,0 0,0
Zahlungsmittel (1) 90,6 90,6 90,6
PASSIVA
Finanzverbindlichkeiten (3) 2.768,6 2.768,6 2.768,6
Wandelschuldverschreibung (4) 0,0 0,0 0,0
Verbindlichkeiten gegentber Fonds-Kommanditisten (4) 5,1 5,1 5,1
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen (3) 72,0 72,0 72,0
Sonstige Verbindlichkeiten (3) 24,1 24,1 24,1
Derivative Finanzinstrumente (5) 152,5 152,5 152,5
(1) Darlehen und Forderungen 120,5
(2) Finanzielle Vermdgenswerte
bewertet zum beizulegenden Zeitwert 0,0
(3) Zu fortgefihrten Anschaffungskosten
bewertete Verbindlichkeiten 2.864,7
(4) Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Verbindlichkeiten 51
(5) Zum Zeitwert bewertete Verbindlichkeiten 152,5
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Die Ermittlung der Zeitwerte der finanziellen Vermdgenswerte
und Schulden fir Zwecke der Bewertung oder der erlauternden

Die Ermittlung des Zeitwerts der Wandelschuldverschreibungen
erfolgt anhand des Borsenkurses (Stufe 1 der Fair-Value-

Anhangsangabe - mit Ausnahme der Wandelschuldverschrei-
bung - erfolgte auf Basis der Stufe 2 der Fair-Value-Hierarchie
(anerkannte Bewertungsverfahren, unter Verwendung von beob-

Hierarchie).

Die folgende Ubersicht zeigt die vertraglichen, undiskontierten

achtbaren Marktparametern, insbesondere von Marktzinsen). Auszahlungen:
Buchwert
in EUR Mio. 31.12.2013 2014 2015 2016 >2017
Finanzverbindlichkeiten 5.154,6 254,8 4475 553,9 3.295,3
Wandelschuldverschreibung 250,2 1,9 250,0
Verbindlichkeiten gegentiiber
Fonds-Kommanditisten” 4,0 4,2
Verbindlichkeiten aus Steuern 62,6 34,9 10,4 10,4 10,4
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 120,6 120,6
Sonstige Verbindlichkeiten 53,0 53,0
31.12.2012 2013 2014 2015 >2016
Finanzverbindlichkeiten 2.768,6 134,4 102,5 311,2 2.324,7
Verbindlichkeiten gegeniiber
Fonds-Kommanditisten” 5,1 5,1
Verbindlichkeiten aus Steuern 63,6 27,3 10,4 10,4 20,8
Verbindlichkeiten aus 2
Lieferungen und Leistungen 72,0 72,0 %
Sonstige Verbindlichkeiten 241 241 -,'2
"I Die tatséchlichen Auszahlungen sind vom Andienungsverhalten der Kemmanditisten abhangig und somit unsicher in der Einschatzung der Auszahlung. E
<
Gewinne und Verluste aus finanziellen Vermogenswerten und
Verbindlichkeiten stellen sich wie folgt dar:
Zinsaufwand/ Wert- -
in EUR Mio. -ertrdge  berichtigung Fair Value Nettoverlust %
2013 °
Darlehen und Forderungen 3,4 3,4 ‘%
Zu fortgefihrten Anschaffungskosten =
bewertete Verbindlichkeiten 1291 1291
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Verbindlichkeiten 0,3 -2,2 -1,9
Derivative Finanzinstrumente -8,4 -8,4
129,4 3,4 -10,6 122,2
2012
Darlehen und Forderungen 2.3 2.3
Zu fortgefihrten Anschaffungskosten
bewertete Verbindlichkeiten 94,6 94,6
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Verbindlichkeiten 0,2 0,2
Derivative Finanzinstrumente 0,2 0,2
94,8 2,3 0,2 97,3
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Die sich aus den Finanzinstrumenten ergebenden wesentlichen
Risiken des Konzerns bestehen aus zinsbedingten Cashflow-
risiken, Liquiditatsrisiken und Ausfallrisiken sowie Marktpreis-
risiken. Die Unternehmensleitung erstellt und Gberprift Richt-
linien zum Risikomanagement fir jedes dieser Risiken, die im
Folgenden dargestellt werden:

Ausfallrisiko

Ausfallrisiken bzw. das Risiko, dass ein Vertragspartner seinen
Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommt, werden mittels der
Verwendung von Kreditlinien und Kontrollverfahren gesteuert.
Sofern angemessen, beschafft sich das Unternehmen Sicherhei-
ten. Fir die Deutsche Wohnen besteht weder bei einem einzelnen
Vertragspartner noch bei einer Gruppe von Vertragspartnern
mit ahnlichen Merkmalen eine erhebliche Konzentration des
Ausfallrisikos. Das maximale Ausfallrisiko ergibt sich in Hohe
der bilanziell ausgewiesenen Buchwerte der finanziellen
Vermogenswerte.

Liquiditatsrisiko

Der Konzern Uberwacht téglich das Risiko eines Liquiditatseng-
passes mittels eines Liquiditatsplanungs-Tools. Dieses Tool
berlcksichtigt die Ein- und Auszahlungen aus dem operativen
Geschaft sowie die Auszahlungen der finanziellen Schulden.

Die Deutsche Wohnen ist bestrebt, jederzeit Uber ausreichend
Liquiditat zur Bedienung zukinftiger Verpflichtungen zu verfi-
gen. Die Deutsche Wohnen hat derzeit eine Fremdkapitalquote
von ca. 61% (Vorjahr: 67 %) bzw. einen Loan to Value Ratio von
57,3% (Vorjahr: 57,2 %).

Zinsbedingte Cashflowrisiken

Das Zinsanderungsrisiko, dem der Konzern ausgesetzt ist, ent-
steht hauptsachlich aus den langfristigen finanziellen Schulden
mit variablem Zinssatz.

Die Steuerung der Zinsaufwendungen des Konzerns erfolgt
durch eine Kombination von festverzinslichem und variabel
verzinslichem Fremdkapital. Zur kosteneffizienten Gestaltung
dieser Kombination aus festverzinslichem und variabel verzins-
lichem Fremdkapital schlief3t der Konzern Zinsswaps ab, nach
denen der Konzern in festgelegten Zeitabstanden die, unter
Bezugnahme auf einen vereinbarten Nennbetrag, ermittelte
Differenz zwischen festverzinslichen und variabel verzinslichen
Betragen mit dem Vertragspartner austauscht. Mit diesen
Zinsswaps wird das zugrunde liegende Fremdkapital abgesi-
chert. Ein Zinsanderungsrisiko besteht entsprechend nur fir
nicht durch Zinsswaps abgesicherte variabel verzinsliche
Finanzverbindlichkeiten. Bezogen auf diese Finanzverbind-
lichkeiten und die Wandelschuldverschreibungen hatte eine
Erhohung/Verminderung des Zinssatzes um 1% zum Bilanz-
stichtag zu einem Anstieg/einer Verringerung des Zinsaufwands
um EUR 6,4 Mio. (Vorjahr: EUR 3,9 Mio.] gefuihrt. Bezogen auf
das Konzern-Eigenkapital hatte eine Zinssatzanpassung in
gleicher Hohe zu einem Anstieg/einer Verringerung um rund
EUR 120 Mio. (Vorjahr: rund EUR 83 Mio.) gefthrt.

Marktrisiken

Die nicht zum Zeitwert bilanzierten Finanzinstrumente der
Deutsche Wohnen umfassen in erster Linie Zahlungsmittel,
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, sonstige kurz-
fristige Vermdgenswerte, Finanzverbindlichkeiten, Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Ver-
bindlichkeiten.

Der Buchwert der Zahlungsmittel kommt ihrem Zeitwert auf-
grund der kurzen Laufzeit dieser Finanzinstrumente sehr nahe.
Bei Forderungen und Schulden, denen normale Handelskredit-
bedingungen zugrunde liegen, kommt der auf historischen
Anschaffungskosten beruhende Buchwert dem Zeitwert eben-
falls sehr nahe.

Zeitwertrisiken konnen sich im Wesentlichen aus den festver-
zinslichen Darlehen ergeben. Ein wesentlicher Teil der Bank-
verbindlichkeiten der Deutsche Wohnen ist festverzinslich und
zinsgesichert, sodass die Auswirkungen von Zinssatzschwan-
kungen mittelfristig abschatzbar sind.



2 Kapitalsteuerung

Vorrangiges Ziel der Kapitalsteuerung des Konzerns ist es
sicherzustellen, dass er zur Unterstitzung seiner Geschafts-
tatigkeit und zur Maximierung des Shareholder Value ein hohes
Bonitatsrating und eine gute Eigenkapitalquote aufrechterhalt.

Bei der Steuerung der Kapitalstruktur werden die Verbindlich-
keiten gegeniber Kreditinstituten und anderen Kreditgebern
sowie die Zahlungsmittel bericksichtigt.

Wesentliche Kennzahlen bei der Kapitalsteuerung sind:

e Eigen-/Fremdkapitalguote und Verschuldungsgrad

Der Konzern strebt dabei eine Eigenkapitalquote von 30% an.
Zukunftige Investitionen werden daher unter anderem vor dem
Hintergrund einer ausgewogenen Finanzierung getatigt. Die
Eigenkapitalquote zum Stichtag betragt 39 % (Vorjahr: 33 %).

* Loan to Value Ratio

Das Verhaltnis von Finanzverbindlichkeiten und dem Wert der

als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien wird als Loan to
Value Ratio bezeichnet.

in EUR Mio. 31.12.2013  31.12.2012

Finanzverbindlichkeiten 5.154,6 2.768,6

Wandelschuldverschreibung 250,2 0,0
5.404,8 2.768,6

Zahlungsmittel -196,4 -90,6

Nettofinanzverbindlichkeiten 5.208,4 2.678,0

Als Finanzinvestition

gehaltene Immobilien 8.937,1 4.614,6

Zur Verauflerung gehaltene

langfristige Vermogenswerte 97,3 24,4

Zum Verkauf bestimmte

Grundsticke und Geb&ude 97.1 39,1
9.091,7 4.678,1

Loan to Value Ratio in % 57,3 57,2

Konzernabschluss
Konzernanhang

3 Sicherungsbeziehungen

Zum 31. Dezember 2013 und 31. Dezember 2012 bestehen
verschiedene Zinssicherungsgeschafte, bei denen variable
Zinskonditionen gegen fixe ausgetauscht werden. Der nicht
effektive Teil, dessen Wertverdanderung in der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung ausgewiesen wird, betragt EUR 8,4 Mio.
(Vorjahr: Aufwand EUR 0,2 Mio.).

4 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Der Aufsichtsrat der Deutsche Wohnen AG hat einstimmig be-
schlossen, Herrn Andreas Segal zum 31. Januar 2014 als CFO
zum weiteren Mitglied des Vorstands der Gesellschaft zu berufen.

Am 7. Marz 2014 haben sich die Vorstande der Deutsche Wohnen
AG und der GSW Immobilien AG jeweils mit Zustimmung des
Aufsichtsrats darauf geeinigt, einen Beherrschungsvertrag
zwischen der Deutsche Wohnen AG als beherrschendem
Unternehmen und der GSW Immobilien AG als beherrschtem
Unternehmen vorzubereiten und abzuschlieBen. Den auflen-
stehenden Aktionaren der GSW Immobilien AG soll ein Angebot
auf Erwerb ihrer Aktien gegen Abfindung in Form von neu
auszugebenden Aktien der Deutsche Wohnen AG gemacht und
fur die Dauer des Vertrags eine Ausgleichszahlung gewahrt
werden. Die endgiiltige Ausgestaltung der Regelungen Uber
die Abfindung und die jahrliche Ausgleichszahlung im Vertrag
werden die Unternehmen in Ubereinstimmung mit den recht-
lichen Anforderungen und auf Grundlage einer Unternehmens-
bewertung festlegen.

Weitere wesentliche Ereignisse nach dem Stichtag sind uns
nicht bekannt.
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5 Sonstige finanzielle Verpflichtungen
und Haftungsverhaltnisse

Aus Erbbaurechtsvertragen resultieren jahrliche finanzielle
Verpflichtungen in Hohe von EUR 1,9 Mio. (Vorjahr: EUR 1,7 Mio.).

Aus Geschaftsbesorgungsvertragen beztglich IT-Dienstleis-
tungen resultieren sonstige finanzielle Verpflichtungen in Héhe
von insgesamt EUR 16,5 Mio. (Vorjahr: EUR 9,9 Mio.).

Aus sonstigen Dienstleistungsvertragen bestehen sonstige
finanzielle Verpflichtungen in Hohe von EUR 6,6 Mio. (Vorjahr:
EUR 3,4 Mio ).

Eine Konzerngesellschaft (Rhein-Pfalz Wohnen GmbH] ist als
Sanierungs- und Entwicklungstragerin bestatigt (§§ 158, 167
Baugesetzbuch). Die von den Gemeinden Ubertragenen Auf-
gaben erfillt die Rhein-Pfalz Wohnen GmbH als deren Treu-
handerin.

Zum 31. Dezember 2013 sind der Gesellschaft treuhanderisch
im Rahmen der Sanierungs- und Entwicklungsmaf3inahmen
Bankguthaben in Héhe von EUR 0,6 Mio. (Vorjahr: EUR 3,2 Mio.)
zuzuordnen. Die treuhanderischen Aufgaben der Rhein-Pfalz
Wohnen GmbH sind auf Basis des mit der Entwicklungsgesell-
schaft Rhein-Pfalz Wohnen GmbH & Co. KG abgeschlossenen
Geschaftsbesorgungsvertrags zum 30. Juni 2001 an diese Uber-
gegangen.

6 Leasingverhaltnisse

Aus Leasingvertragen resultieren Zahlungen bis zu einem Jahr
in Hohe von EUR 9,0 Mio. (Vorjahr: EUR 2,6 Mio.), von einem bis
zu finf Jahren von EUR 13,2 Mio. (Vorjahr: EUR 6,8 Mio.) und von
langer als funf Jahren von EUR 5,2 Mio. (Vorjahr: EUR 4,5 Mio.).

7 Dienstleistungen des Abschlusspriifers

Der Abschlusspriifer der Deutsche Wohnen AG und des Kon-
zerns ist die Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft. Im Berichtsjahr sind folgende Aufwendungen brutto fir
die Prifung des Einzelabschlusses und des Konzernabschlus-
ses sowie dervon Ernst & Young gepriiften Tochter entstanden:

in TEUR 2013 2012

Abschlusspriifung 793 525

Sonstige Bestatigungs- und

Bewertungsleistungen 712 930

Erstattung Versicherungspramien 0 602

Steuerberatung 376 284
1.881 2.341

Die Aufwendungen flr sonstige Bestatigungs- und Bewer-
tungsleistungen betreffen im Wesentlichen Leistungen, die im
Zusammenhang mit den Kapitalerhohungen in 2013 erbracht
wurden.

Von den oben fir das Geschaftsjahr 2013 genannten Aufwen-
dungen sind ca. EUR 0,6 Mio. nicht als Aufwand im Geschafts-
jahr 2013 erfasst, da sie als Anschaffungsnebenkosten fir den
Erwerb von Immobilien aktiviert oder als Kosten von Kapital-
erhohungen erfolgsneutral direkt von den Kapitalriicklagen
abgesetzt worden sind.



8 Angaben liber Beziehungen zu
nahestehenden Unternehmen und Personen

Als nahestehende Unternehmen und Personen werden Unter-
nehmen und Personen betrachtet, die tUber die Moglichkeit
verflgen, die Deutsche Wohnen Gruppe zu beherrschen oder
einen mafigeblichen Einfluss auf deren Finanz- und Geschéfts-
politik auszuiiben. Bei der Bestimmung des mafigeblichen
Einflusses, den nahestehende Personen bzw. nahestehende
Unternehmen der Deutsche Wohnen Gruppe auf die Finanz-
und Geschaftspolitik haben, wurden die bestehenden Beherr-
schungsverhaltnisse beriicksichtigt.

Nahestehende Unternehmen

Die in den Konzernabschluss einbezogenen verbundenen,
gemeinschaftlich gefihrten und assoziierten Unternehmen
sind als nahestehende Unternehmen zu betrachten.

Im Konzern bestehen Dienstleistungs- und Cash-Management-
vertrage. Die Leistungen zwischen den Gesellschaften werden
im Rahmen der Konsolidierung eliminiert.

Nahestehende Personen
Folgende Personen sind als nahestehende Personen zu
betrachten:

Konzernabschluss
Konzernanhang

Name

Michael Zahn,
Vorstandsvorsitzender,
Volkswirt

Mitgliedschaften in Aufsichtsraten und anderen Kontrollgremien
im Sinne des § 125 Abs.1 S.5 AktG

Eisenbahn-Siedlungs-Gesellschaft Berlin mbH, Berlin (Vorsitzender des Aufsichtsrats)
GEHAG GmbH, Berlin (Vorsitzender des Aufsichtsrats)

KATHARINENHOF® Seniorenwohn- und Pflegeanlage Betriebs-GmbH, Berlin
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)

G+D Gesellschaft fir Energiemanagement GmbH, Magdeburg (Vorsitzender des Beirats)
Funk Schadensmanagement GmbH, Berlin (Mitglied des Beirats)

Lars Wittan,
Vorstand,
Dipl.-Betriebswirt

KATHARINENHOF® Seniorenwohn- und Pflegeanlage Betriebs-GmbH, Berlin
(stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats)
Eisenbahn-Siedlungs-Gesellschaft Berlin mbH, Berlin (Mitglied des Aufsichtsrats)

Andreas Segal,

Vorstand seit 31.01.2014,

Jurist

keine
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Aufsichtsratsmitglieder der Deutsche Wohnen AG
Der Aufsichtsrat setzt sich wie folgt zusammen:

Name

Uwe E. Flach,
Vorsitzender

Beruf

Senior Advisor Oaktree GmbH,
Frankfurt am Main

Mitgliedschaften in Aufsichtsraten und anderen Kontrollgremien
im Sinne des § 125 Abs. 1 S.5 AktG

DZ Bank AG, Frankfurt am Main (Mitglied des Beirats)

Prime Office AG, Koln (Verschmelzung der Prime Office REIT AG

auf die OCM German Real Estate Holding AG)

(stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats)

GSW Immobilien AG, Berlin [Mitglied des Aufsichtsrats seit 03.01.2014,
Vorsitzender des Aufsichtsrats seit 15.01.2014)

Dr. Andreas Kretschmer,
Stellvertretender Vorsitzender

Hauptgeschaftsfihrer der
Arzteversorgung Westfalen-
Lippe Einrichtung der
Arztekammer Westfalen-Lippe
- KoR -, Minster

BIOCEUTICALS Arzneimittel AG, Bad Vilbel

(Vorsitzender des Aufsichtsrats)

Amprion GmbH, Dortmund

(stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats)

GSW Immobilien AG, Berlin [Mitglied des Aufsichtsrats seit 03.01.2014,
stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats seit 15.01.2014)

Matthias Hinlein

Managing Director
Tishman Speyer Properties
Deutschland GmbH,
Frankfurt am Main

A.AA. Aktiengesellschaft Allgemeine Anlagenverwaltung,
Frankfurt am Main (Mitglied des Aufsichtsrats)
GSW Immobilien AG, Berlin [Mitglied des Aufsichtsrats seit 03.01.2014)

Dr. Florian Stetter

Immobilienkaufmann,
Erding

CalCon Deutschland AG, Miinchen (Mitglied des Aufsichtsrats)
ENOVO s.r.o., Bratislava, Slowakische Republik (Managing Partner)

Dr. Michael Leinwand

Chief Investment Officer
Zirich Beteiligungs-AG,
Frankfurt am Main

Bizerba GmbH & Co. KG, Balingen
(Mitglied des Aufsichtsrats)

Dr. h.c. Wolfgang Clement

Publizist und
Unternehmensberater
Bundesminister a.D.
Ministerprasident a.D.

Daldrup & Sohne AG, Grinwald (Vorsitzender des Aufsichtsrats)
DIS Deutscher Industrie Service AG, Diusseldorf

(Mitglied des Aufsichtsrats)

Peter Dussmann-Stiftung, Berlin (Mitglied des Stiftungsrats)
Dussmann Stiftung & Co. KGaA, Berlin

(Vorsitzender des Aufsichtsrats)

Landau Media Monitoring AG & Co. KG, Berlin

(Mitglied des Aufsichtsrats)

RWE Power AG, Essen (Mitglied des Aufsichtsrats)

Transaktionen mit nahestehenden Personen
In 2013 gab es keine Transaktionen mit nahestehenden

Personen.

Der Vorstand Herr Lars Wittan erwarb im Geschaftsjahr 2012
vier Eigentumswohnungen der GEHAG GmbH zu einem Kauf-
preis in Hohe von EUR 0,3 Mio. Diesem Verkauf hat der Auf-

sichtsrat zugestimmt.



9 Vergiitungen fiir Vorstand und Aufsichtsrat

Die Vorstandsvergtitung setzt sich wie folgt zusammen:

Michael Zahn
Vorstandsvorsitzender
seit 01.09.2007

Konzernabschluss
Konzernanhang

Helmut Ullrich
Vorstandsmitglied
bis 31.12.2012

Lars Wittan
Vorstandsmitglied
seit 01.10.2011

in TEUR 2012 2013 2012 2013 2012 2013
Festvergitung 350 450 200 250 275 0
Nebenleistungen 27 27 25 24 19 0
Summe Fest 377 477 225 274 294 0
Short Term Incentive 400 476 200 238 300 0

kurzfristig ausgestaltet 300 309 150 155 240 0

langfristig ausgestaltet 100 167 50 83 60 0
Long Term Incentive 150 150 100 100 125 0
Summe Variabel 550 626 300 338 425 0
Sonderverglitung 0 900 0 600 0 0
Gesamtsumme 927 2.003 525 1.212 719 0

Die Sondervergiitung wurde fiir die erfolgreiche Ubernahme der
GSW Immobilien AG gewahrt. Die Auszahlung von 50% des
Betrags erfolgte in 2013. Bezlglich des zweiten Teils haben sich
die Vorstande verpflichtet, den Nettobetrag vollstandig in Aktien
der Deutsche Wohnen AG zu investieren. 50% dieses Betrags
sind jedoch abhangig von der Erreichung des Synergiepoten-
zials in Hohe von jahrlich EUR 25 Mio.

Pensionsriuckstellungen fur aktive bzw. ausgeschiedene Vor-
stande oder Aufsichtsrate bestehen nicht.

Jedes Aufsichtsratsmitglied erhalt eine feste jahrliche Vergi-
tung von TEUR 30, der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt das
Doppelte, ein stellvertretender Vorsitzender das Eineinhalbfa-
che der Vergltung. Fir die Mitgliedschaft im Prifungsaus-
schuss erhalt ein Aufsichtsrat eine pauschale jahrliche Vergi-
tung von TEUR 5, fir die Mitgliedschaft im Prasidial- und im
Akquisitionsausschuss ein Sitzungsgeld von TEUR 1 fir jede
personliche Teilnahme. Die gewahrten Aufsichtsratsvergitun-
gen betragen fur das Geschaftsjahr TEUR 240 netto ohne
Umsatzsteuer. Herr Flach erhielt netto TEUR 65, Herr Dr.
Kretschmer erhielt netto TEUR 50, Herr Dr. Stetter erhielt netto
TEUR 35, Herr Hinlein, Herr Clement und Herr Leinwand
erhielten jeweils netto TEUR 30.

10 Corporate Governance

Vorstand und Aufsichtsrat haben die nach § 161 AktG vorge-
schriebene Entsprechenserklarung zum Corporate Governance
Kodex abgegeben und mit Verdffentlichung im Internet
unter @www.deutsche-wohnen.corn den Aktionaren dauerhaft
zuganglich gemacht.

Frankfurt am Main, 10. Marz 2014

km Soall [k,

Michael Zahn
Vorstandsvorsitzender

Lars Wittan
Vorstand

Andreas Segal
Vorstand
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Anlage 1 zum Konzernanhang

Anteilsbesitz’
zum 31. Dezember 2013

Anteilam Eigenkapital Ergebnis Stichtag
Kapital
Firma und Sitz in % in TEUR in TEUR
AGG Auguste-Viktoria-Allee Grundstiicks GmbH, Berlin 100,00 V2 25,0 68,9 2013
Algarobo Holding B.V,, Baarn, Niederlande 100,00 V2 9.484.5 655,9 2013
Aufbau-Gesellschaft der GEHAG mit beschrankter Haftung, Berlin 100,00 V2 3.438,9 884,7 2013
AVUS Immobilien Treuhand GmbH & Co. KG, Berlin 100,00 7 428,6 -29.4 2012
BauBeCon Assets GmbH, Berlin 100,00 V2 27.676,2 909,3 2013
BauBeCon BIO GmbH, Berlin 100,00 "2 8.626,5 0,0 2013
BauBeCon Immobilien GmbH, Berlin 100,00 12 336.9239  15.4413 2013
BauBeCon Wohnwert GmbH, Berlin 100,00 "2 26.710,2 0,0 2013
DB Immobilienfonds 14 Rhein-Pfalz Wohnen GmbH & Co. KG, Eschborn 89,52 12 29.355,5 268,9 2012
DCM GmbH & Co. Renditefonds 506 KG, Miinchen 99,00 2 29,0 0,0 2011
DCM GmbH & Co. Renditefonds 507 KG, Miinchen 99,00 2 2770 0,0 2011
DCM GmbH & Co. Renditefonds 508 KG, Miinchen 99,00 2 83,0 0,0 2011
DCM GmbH & Co. Renditefonds 510 KG, Miinchen 99,00 2 270,0 0,0 2011
Deutsche Wohnen Asset Immobilien GmbH, Frankfurt am Main 100,00 V2 25,0 0,0 2013
Deutsche Wohnen Beteiligungen Immobilien GmbH, Frankfurt am Main 100,00 V2 1.025,0 0,0 2013
Deutsche Wohnen Beteiligungsverwaltungs GmbH & Co. KG, Berlin 100,00 "2 20,0 19,7 2013
Deutsche Wohnen Construction and Facilities GmbH, Berlin
[vormals: Deutsche Wohnen Service Braunschweig GmbH, Berlin) 100,00 " 99,4 -169,1 2013
Deutsche Wohnen Corporate Real Estate GmbH, Berlin 100,00 V4 25,0 0,0 2013
Deutsche Wohnen Direkt Immobilien GmbH, Frankfurt am Main 100,00 V2 4248921 -406,2 2013
Deutsche Wohnen Dresden | GmbH, Berlin
(vormals: arsago wohnen XIIl GmbH, Pécking) 100,00 V2 3.149,3 212,6 2013
Deutsche Wohnen Dresden Il GmbH, Berlin
[vormals: arsago wohnen XIV GmbH, Pécking) 100,00 V2 1.734,5 143,7 2013
Deutsche Wohnen Energy GmbH, Berlin
(vormals: Kristensen Energy GmbH, Berlin) 100,00 V2 -9.9 56,0 2013
Deutsche Wohnen Fondsbeteiligungs GmbH, Berlin 100,00 V4 25,0 0,0 2013
Deutsche Wohnen Immobilien Management GmbH, Berlin
[vormals: Deutsche Wohnen Service GmbH, Berlin) 100,00 " 432,0 -214,5 2013
Deutsche Wohnen Management GmbH, Berlin 100,00 V4 25,0 0,0 2013
Deutsche Wohnen Management- und Servicegesellschaft mbH,
Frankfurt am Main 100,00 V4 25,6 0,0 2013
12)

Deutsche Wohnen Reisholz GmbH, Berlin 100,00 4 3.318,7 1.241,3 2013
Deutsche Wohnen Service Hannover GmbH, Berlin 100,00 "2 76,3 293 2013
Deutsche Wohnen Service Magdeburg GmbH, Berlin 100,00 V2 336,8 23,6 2013
Deutsche Wohnen Service Merseburg GmbH, Merseburg
(vormals: Kristensen Service GmbH, Merseburg) 100,00 V2 102,7 -56,7 2013
Deutsche Wohnen Zweite Fondsbeteiligungs GmbH, Berlin 100,00 V4 25,2 0,0 2013
Dritte V- B - S Verwaltungs-, Besitz- und Servicegesellschaft mbH, Berlin 100,00 V2 883,1 180,3 2013
DWRE Alpha GmbH, Berlin
[vormals: Kristensen Real Estate Alpha GmbH, Berlin) 100,00 12 3270 52,0 2013
DWRE Braunschweig GmbH, Berlin
(vormals: Kristensen Real Estate Braunschweig GmbH, Berlin) 100,00 12 16.325,2 0,0 2013
DWRE Dresden GmbH, Berlin
[vormals: Kristensen Real Estate Dresden GmbH, Berlin) 100,00 12 -85,3 231,9 2013
DWRE Erfurt GmbH, Berlin
[vormals: Kristensen Real Estate Erfurt GmbH, Berlin) 100,00 12 880,2 0,0 2013
DWRE Halle GmbH, Berlin
[vormals: Kristensen Real Estate Halle GmbH, Berlin) 100,00 12 25,0 0,0 2013
DWRE Hennigsdorf GmbH, Berlin
[vormals: Kristensen Real Estate Hennigsdorf GmbH, Berlin) 100,00 "2 1.085,3 0,0 2013




Konzernabschluss

Konzernanhang
Anteilam Eigenkapital Ergebnis Stichtag
Kapital

Firma und Sitz in % in TEUR in TEUR
DWRE Leipzig GmbH, Berlin
[vormals: Kristensen Real Estate Leipzig GmbH, Berlin) 100,00 V2 -73,8 201,9 2013
DWRE Merseburg GmbH, Berlin
(vormals: Kristensen Real Estate Merseburg GmbH, Berlin) 100,00 V2 1.068,4 0,0 2013
Eisenbahn-Siedlungs-Gesellschaft Berlin mit beschrankter Haftung, Berlin 94,90 12 11.889.8 0,0 2013
Erste V- B - S Verwaltungs-, Besitz- und Servicegesellschaft mbH, Berlin 100,00 V2 459,8 223,7 2013
Facilita Berlin GmbH, Berlin 100,00 V2 1.220,0 240,0 2013
Fortimo GmbH, Berlin 100,00 "2 6.127,2 0,0 2013
G+D Gesellschaft fir Energiemanagement mbH, Magdeburg 49,00 2 991.2 -88 2013
GbR Fernheizung Gropiusstadt, Berlin 45,59 2 542,6 -109,2 2013
Gehag Acquisition Co. GmbH, Berlin 100,00 V2 429 3477 468,5 2013
GEHAG Beteiligungs GmbH & Co. KG, Berlin 100,00 "2 21.9121 405,5 2013
GEHAG Dritte Beteiligungs GmbH, Berlin 100,00 V2 378,8 0,0 2013
GEHAG Erste Beteiligungs GmbH, Berlin 100,00 V2 450 0,0 2013
GEHAG Erwerbs GmbH & Co. KG, Berlin 99,99 12 20.404,7 473,6 2013
GEHAG GmbH, Berlin 100,00 "2 1.023.730,8  47.787,2 2013
GEHAG Vierte Beteiligung SE, Berlin
(vormals: GEHAG Vierte Beteiligung SE, Amsterdam, Niederlande) 100,00 V2 17.893,4 138,9 2013
GEHAG Zweite Beteiligungs GmbH, Berlin 100,00 "2 4.485,8 4.360,3 2013
GIM Immobilien Management GmbH, Berlin
(vormals: GEHAG Immobilien Management GmbH, Berlin) 100,00 V2 98,5 0,0 2013
GGR Wohnparks Alte Hellersdorfer Strae GmbH, Berlin 100,00 "2 5.451,9 0,0 2013
GGR Wohnparks Kastanienallee GmbH, Berlin 100,00 V2 19.601,9 0,0 2013
GGR Wohnparks Nord Leipziger Tor GmbH, Berlin 100,00 V2 6.680,3 0,0 2013
GGR Wohnparks Sid Leipziger Tor GmbH, Berlin 100,00 V2 3.390,2 0,0 2013
Grundsticksgesellschaft Karower Damm mbH, Berlin 100,00 V2 189,0 0,0 2013
GSW Akquisition 3 GmbH, Berlin 100,00 "2 75.456,0 0,0 2013
GSW Berliner Asset Invest GmbH & Co. KG, Berlin 100,00 2 6,0 -3,0 2013
GSW Berliner Asset Invest Verwaltungs GmbH, Berlin 100,00 2 22,0 -2.0 2013
GSW Corona GmbH, Berlin 100,00 12 -11.517,0 0,0 2013
GSW Fonds Weinmeisterhornweg 170-178 GbR, Berlin 49,95 2 -7.543,0 27,0 2013
GSW Gesellschaft fir Stadterneuerung mbH, Berlin 100,00 V2 290,0 50 2013
GSW Grundvermdgens- und Vertriebsgesellschaft mbH, Berlin 100,00 "2 90.256,0 0,0 2013
GSW Immobilien AG, Berlin 92,02 1 1.108.964,3  -8.426,2 2013
GSW Immobilien Beteiligungs GmbH, Berlin 100,00 V2 -412,0 -423,0 2013
GSW Immobilien GmbH & Co. Leonberger Ring KG, Berlin 94,00 12 491,0 105,0 2013
GSW Pegasus GmbH, Berlin 100,00 "2 -10.849,0 4.813,0 2013
GSW Verwaltungs- und Betriebsgesellschaft mbH & Co.
Zweite Beteiligungs KG, Berlin 93,44 172 -26.036,0 1.445,0 2013
GSW Wohnwert GmbH, Berlin
(vormals: Wohnwert-Versicherungs Agentur GmbH, Berlin) 100,00 V2 26,0 0,0 2013
GSZ Gebaudeservice und Sicherheitszentrale GmbH, Berlin 33,30 2 161,0 79,0 2012
Hamnes Investments B.V., Baarn, Niederlande 100,00 V2 71574  -2.9534 2013
Haus und Heim Wohnungsbau-GmbH, Berlin 100,00 "2 2.798,7 0.0 2013
HESIONE Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main 100,00 V2 54,7 21,8 2013

Vollkonsolidiert

2 Mittelbare Beteiligung

3'Un- und mittelbare Beteiligung

“ Befreiungen gemal § 264 Absatz 3 HGB

° Dariiber hinaus ist die Gesellschaft mittelbar an einer Arbeitsgemeinschaft beteiligt.
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Anteilam Eigenkapital Ergebnis Stichtag
Kapital

Firma und Sitz in % in TEUR in TEUR
Holzmindener Strafe/Tempelhofer Weg Grundstiicks GmbH, Berlin 100,00 V2 25,0 0,0 2013
Intermetro B.V., Baarn, Niederlande 100,00 V2 7.6431 622,6 2013
KATHARINENHOF Seniorenwohn- und Pflegeanlage Betriebs-GmbH, Berlin 100,00 V2 1.950,0 0,0 2013
KATHARINENHOF Service GmbH, Berlin 100,00 "2 25,0 0,0 2013
Larry Berlin 1 S.a r.l., Luxemburg 94,80 12 2.268,6 -194.1 2013
Larry Berlin Il S.a r.l,, Luxemburg 94,80 12 5.634,9 -1.187,8 2013
Larry Berlin Lichtenberg S.a r.l,, Luxemburg 94,80 12 7.563,8 -2.0674 2013
Larry Condo Holdco S.a r.l., Luxemburg 94,80 V2 43410  -2.393,1 2013
Larry Condo S.a r.l., Luxemburg 94,80 12 8.864,8 2.349 4 2013
Larry | Targetco (Berlin) GmbH, Berlin 100,00 Y 77.048,5 -8,3 2013
Larry Il Berlin Hellersdorf S.a r.l., Luxemburg 94,80 172 6.509,3 -177.3 2013
Larry Il Berlin Marzahn S.a r.l., Luxemburg 94,80 12 11.6473 48,7 2013
Larry Il Greater Berlin S.a r.l., Luxemburg 94,80 172 5.928,9 178,5 2013
Larry Il Potsdam S.a r.l., Luxemburg 94,80 12 2.967,4 —-166,4 2013
Larry Il Targetco (Berlin) GmbH, Berlin 100,00 Y 70.869,5 -8,7 2013
LebensWerk GmbH, Berlin 100,00 V2 2.138,6 1.298,5 2013
Main-Taunus Wohnen GmbH & Co. KG, Eschborn 99,99 13 11.414,3 7.068,2 2013
Marienfelder Allee 212-220 Grundsticksgesellschaft b.R., Berlin 94,00 12 7.365,4 279,0 2013
Rhein-Main Wohnen GmbH, Frankfurt am Main 100,00 V2 523.189,2 24.055,2 2013
Rhein-Mosel Wohnen GmbH, Mainz 100,00 12 168.730,2 13.909,7 2013
Rhein-Pfalz Wohnen GmbH, Mainz 100,00 " 182.074,6 1.057,6 2013
RMW Projekt GmbH, Frankfurt am Main 100,00 V2 16.238,3 0,0 2013
Seniorenresidenz .,Am Lunapark” GmbH, Leipzig 100,00 V2 950,2 0,0 2013
SGG Scharnweberstrafle Grundsticks GmbH, Berlin 100,00 V2 25,0 0,0 2013
SIWOGE 1992 Siedlungsplanung und Wohnbauten Gesellschaft mbH, Berlin 50,00 2 4.517,0 176,0 2012
Sophienstra3e Aachen Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH, Berlin 100,00 V2 2.193,0 0,0 2013
Stadtentwicklungsgesellschaft Buch mbH, Berlin 100,00 "2 2.568,0 365,0 2013
Stadtentwicklungsgesellschaft Eldenaer Stra3e mbH i.L., Berlin 100,00 2 255,2 9.1 30.09.2013
Vierte V-B-S Verwaltungs-, Besitz- und Servicegesellschaft mbH, Berlin 100,00 V2 -276,0 11,2 2013
Wohnanlage Leonberger Ring GmbH, Berlin 100,00 V2 -530,0 0,0 2013
Wohn- und Pflegewelt Lahnblick GmbH, Bad Ems 100,00 V2 427,0 -0,8 2013
Zisa Beteiligungs GmbH, Berlin 49,00 2 9.0 -13,0 2012
Zisa Grundsticksbeteiligung GmbH & Co. KG, Berlin 94,90 12 74,0 50,0 2013
Zisa Verwaltungs GmbH, Berlin 100,00 2 25,0 6,0 2013
Zweite GSW Verwaltungs- und Betriebsgesellschaft mbH, Berlin 100,00 V2 26,0 1,0 2013

Vollkonsolidiert

2 Mittelbare Beteiligung

3'Un- und mittelbare Beteiligung

“ Befreiungen gemal § 264 Absatz 3 HGB

% Dariber hinaus ist die Gesellschaft mittelbar an einer Arbeitsgemeinschaft beteiligt.



Anlage 2 zum Konzernanhang

Konzernabschluss

Konzernanhang

Konzern-Segmentberichterstattung

flir das Geschaftsjahr 2013

AuBBenumsatz Interner Umsatz Gesamter Umsatz
in EUR Mio. 2013 2012 2013 2012 2013 2012
Segmente
Wohnungsbewirtschaftung 372,9 2401 52 2,2 378,1 2423
Verkauf 169,7 167,8 4,0 9.7 173,7 177,5
Pflege und Betreutes Wohnen 59,9 420 0,0 0,0 59,9 420
Uberleitung Konzernabschluss
Zentralfunktion und sonstige operative Aktivitaten 1,3 0,3 49,2 31,0 50,5 31,3
Konsolidierungen und sonstige Uberleitung -13 -0,4 -58,4 -429 -597 -43.3
602,5 449,8 0,0 0,0 602,5 449,8
Segmentergebnis Vermogen Abschreibungen
in EUR Mio. 2013 2012 31.12.2013 31.12.2012 2013 2012
Segmente
Wohnungsbewirtschaftung 2923 194,4 8.967,3 4.6271 0,0 0,0
Verkauf 23,0 19,9 162,9 77,5 0,0 0,0
Pflege und Betreutes Wohnen 13,2 9.9 15,3 4,6 -1,9 -0,6
Uberleitung Konzernabschluss
Zentralfunktion und sonstige operative Aktivitaten -75,6 -27.7 7443 116,7 -3,6 -25
Konsolidierungen und sonstige Uberleitung 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
252,9 196,5 9.890,0 4.825,9 -5,5 -3,1
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers

Zu dem Konzernabschluss und dem Konzernlagebericht haben
wir folgenden Bestatigungsvermerk erteilt:

Wir haben den von der Deutsche Wohnen AG, Frankfurt
am Main, aufgestellten Konzernabschluss - bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamtergebnisrech-
nung, Kapitalflussrechnung, Eigenkapitalveranderungsrech-
nung und Anhang - sowie den Konzernlagebericht fur das
Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2013 gepriift.
Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht
nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
erganzend nach §315a Abs.1 HGB anzuwendenden handels-
rechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der gesetz-
lichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurtei-
lung Uber den Konzernabschluss und Uber den Konzernlage-
bericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach §317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmaBiger Ab-
schlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu
planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoQe,
die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss
unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungs-
vorschriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten
Bildes der Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei
der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kennt-
nisse Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen
Uber mdgliche Fehler bericksichtigt. Im Rahmen der Prifung
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Angaben
in Konzernabschluss und Konzernlagebericht Uberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst
die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den Konzern-
abschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des
Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und
Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschat-
zungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der
Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzern-
lageberichtes. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine
hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewon-
nenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den IFRS,
wie sie in der EU anzuwenden sind, sowie den erganzend nach
§315a Abs.1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vor-
schriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Kon-
zernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des
Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen
Entwicklung zutreffend dar.”

Berlin, 11. Marz 2014

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

y e

Christoph Wehner
Wirtschaftsprifer

Gunnar Glockner
Wirtschaftsprifer
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

.Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf3 den an-
zuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzern-
abschluss zum 31. Dezember 2013 ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzern-
lagebericht der Geschaftsverlauf einschlief3lich des Geschéfts-
ergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild ver-
mittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der
voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.”

Frankfurt am Main, 10. Marz 2014

/Léw S@@CLQ N»

Michael Zahn Andreas Segal Lars Wittan
Vorstandsvorsitzender Vorstand Vorstand

Versicherung der gesetzlichen Vertreter
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Glossar

Cost Ratio
Personal- und Sachkosten im Verhaltnis zur Vertragsmiete.

D&0-Versicherung

Versicherungsschutz zugunsten von Organen juristischer Per-
sonen bei Inanspruchnahme aufgrund von Schaden, die sie
durch eine Pflichtverletzung verursacht haben und fir die sie
zusatzlich persdnlich einstehen missen.

EBIT
Earnings before Interest and Taxes; Ergebnis vor Zinsen und
Steuern.

EBITDA
Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation;
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen.

EBT

Earnings before Taxes; Ergebnis vor Steuern. Die Gesellschaft
ermittelt diese Kennzahl auch als bereinigtes Ergebnis vor
Steuern (Bereinigtes EBT): Das EBT (wie berichtet) wird berei-
nigt um das Ergebnis aus der Fair-Value-Anpassung der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien, das Ergebnis aus
der Marktwertanpassung derivativer Finanzinstrumente sowie
sonstige Einmaleffekte.

Erlosschmalerungen

Die Erlésschmalerungen entsprechen der Summe der jeweils
letzten vertraglich vereinbarten Nettokaltmietzahlungen fir die
wahrend des betrachteten Zeitraums oder zum betrachteten
Stichtag nicht vermieteten, aber vermietbaren Flachen der
jeweils betrachteten Immobilien.

Fair Value

Der Fair Value ist der Betrag, zu dem ein Vermogenswert
zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und voneinander
unabhangigen Geschaftspartnern getauscht werden konnte.

FFO

Funds from Operations: Aus Sicht der Gesellschaft eine fiir
Immobiliengesellschaften mafigebliche liquiditatsorientierte
Kennziffer, die sich aus der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung ableitet. Ausgehend vom Periodenergebnis werden
Bereinigungen um Abschreibungen, Sondereffekte, nicht
liquiditatswirksame Finanzaufwendungen bzw. -ertrage und
nicht liquiditatswirksame Steueraufwendungen bzw. -ertrage
vorgenommen. Der FFO (inkl. Verkauf) wird um das Ergebnis
aus dem Verkauf bereinigt, um den FFO (ohne Verkauf] zu
ermitteln.

Financial Covenants

In einigen Finanzierungsvertragen enthaltene Vereinbarungen,
in denen sich der Kreditnehmer fir die Laufzeit des Kredit-
vertrags auf die Einhaltung bestimmter, in der Nebenabrede
festgelegter Finanzkennzahlen verpflichtet.

Leerstandsquote

Die Leerstandsquote beschreibt das Verhaltnis der Erlos-
schmalerungen zur Sollmiete, jeweils zum betrachteten
Stichtag.

LTV Ratio

Loan to Value Ratio: Beschreibt das Verhaltnis der Summe der
Nettofinanzverbindlichkeiten zum Wert der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien zuzlglich der zur VeraufBlerung ge-
haltenen langfristigen Vermdégenswerte und der zum Verkauf
bestimmten Grundsticke und Gebaude.



Modernisierungsmaf3nahmen

Typische Modernisierungsmaf3nahmen sind die Erneuerung der
Bader, der Einbau neuer Strange und Fenster, die Uberholung
oder nachtragliche Anbringung von Balkonen sowie die Durch-
fihrung von Energiesparmafinahmen wie z.B. der Einbau von
Isolierglasfenstern und Warmeschutzmafinahmen.

Multiple Marktmiete
Nettokapitalwert dividiert durch die Marktmiete im Dezember
2013 multipliziert mit 12.

Multiple Vertragsmiete
Nettokapitalwert dividiert durch die Vertragsmiete im Dezember
2013 multipliziert mit 12.

NAV

Net Asset Value: Gibt den Substanzwert oder inneren Wert eines
Immobilienunternehmens an. Der EPRA NAV berechnet sich
auf Basis des Eigenkapitals [vor Minderheiten) bereinigt um
Effekte aus der Auslibung von Optionen, Wandelanleihen und
anderer Rechte am Eigenkapital sowie unter Bereinigung der
Marktwerte der derivativen Finanzinstrumente sowie der la-
tenten Steuern (netto der Aktiv- und Passivsalden), d.h. unter
Bereinigung von Positionen, die keinen Einfluss auf die lang-
fristige Entwicklung des Konzerns haben.

Fur den Adjusted NAV wird der EPRA NAV um den im Rahmen
der Erstkonsolidierung der GSW Immobilien AG entstandenen
Goodwill bereinigt.

Net Operating Income (NOI)

Das Net Operating Income [NOI) ist das operative Ergebnis aus
der Wohnungsbewirtschaftung abziiglich der in diesem Rah-
men anfallenden Personal- und Sachkosten.

Nettokaltmiete
Vertraglich vereinbarte Mietzahlungen; Nebenkosten (wie z. B.
Millabfuhr, Wasser, Hausmeister) und Heizkosten sind darin
nicht enthalten.

Neuvermietungsmiete

Die Neuvermietungsmiete ermittelt die Deutsche Wohnen
durch Errechnung der durchschnittlich vereinbarten monat-
lichen Nettokaltmietzahlungen pro m? auf Basis der neu ab-
geschlossenen Mietvertrage im preisfreien Bestand fur die
jeweils betrachteten Immobilien wahrend des jeweiligen
Geschaftsjahres.

Weitere Angaben
Glossar

Sollmiete
Die Sollmiete ist die Summe aus Vertragsmieten und Erlos-
schmalerungen.

Vertragsmiete

Die Vertragsmiete ist die Summe der vertraglich vereinbarten
Nettokaltmietzahlungen fir die wahrend des betrachteten Zeit-
raums oder zum betrachteten Stichtag vermieteten Flachen der
jeweils betrachteten Immobilien.

Vertragsmiete pro m?
Vertraglich geschuldete Nettokaltmiete der vemieteten Woh-
nungen durch die vermietbare Flache.

Vervielfaltiger
Vergleiche Multiple Vertragsmiete/Multiple Marktmiete.
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QuartalsUbersicht
flir das Geschaftsjahr 2013

’ Gewinn- und Verlustrechnung H Q1 H Q2 H Q3 H Q4 ‘ 2013
Ergebnis der Wohnungsbewirtschaftung EUR Mio. 70,9 68,4 68,9 84,1 292,3
Ergebnis aus Verkauf EUR Mio. 55 6,8 5,6 51 23,0
Ergebnis aus Pflege und Betreutes Wohnen EUR Mio. 3,1 3,4 3,4 3,3 13,2
Verwaltungskosten EUR Mio. -11.8 -10,4 -12,2 -18,5 -52,9
EBITDA EUR Mio. 65,7 67,3 60,4 59,5 2529
EBT (bereinigt) EUR Mio. 34,3 35,0 30,6 32,0 131,9
EBT (wie berichtet] EUR Mio. 34,1 352 27,4 121,2 2179
Ergebnis nach Steuern EUR Mio. 26,2 24,0 16,3 146,2 212,7
FFO (ohne Verkauf) EUR Mio. 30,9 29,7 25,7 28,2 114,5
FFO (inkl. Verkauf) EUR Mio. 36,4 36,5 31,3 33,3 137,5
Bilanz H 31.03. H 30.06. H 30.09. H 31.12. ‘ 31.12.
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien  EUR Mio. 4.874,9 5.178,7 5.228,4 8.937,1 8.937,1
Umlaufvermdgen EUR Mio. 2745 334,1 284,5 400,6 400,6
Eigenkapital EUR Mio. 1.838,7 1.963,7 1.980,3 3.944,3 3.944,3
Nettofinanzverbindlichkeiten EUR Mio. 2.696,6 2.964.1 3.024,5 5.208,4 5.208,4
Loan to Value Ratio (LTV) in % 54,7 55,8 56,3 57,3 57,3
Bilanzsumme EUR Mio. 5.266,5 5.6212 5.619,7 10.173,1 10.173,1

’ Net Asset Value (NAV) H 31.03. H 30.06. H 30.09. H 31.12. ‘ 31.12.
EPRA Net Asset Value EUR Mio. 2.052,3 2.159.9 2.178,0 4.004,7 4.004,7

’ Marktwerte H 31.03. H 30.06. H 30.09. H 31.12. ‘ 31.12.
Fair Value Immobilien” EUR Mio. 4.770 5.152 5.130 8.881 8.881
Fair Value je m? Wohn- und Nutzfldche" EUR pro m? 922 914 917 944 944

1 Beriicksichtigt nur Wohn- und Geschaftsbauten



Mehrjahrestbersicht
fur die Geschaftsjahre 2011-2013

Weitere Angaben
QuartalsUbersicht
Mehrjahresibersicht

Gewinn- und Verlustrechnung 2011 2012 ‘ 2013
Ergebnis der Wohnungsbewirtschaftung EUR Mio. 157.4 1944 292,3
Ergebnis aus Verkauf EUR Mio. 10,6 19,9 23,0
Ergebnis aus Pflege und Betreutes Wohnen EUR Mio. 9,2 9,9 13,2
Verwaltungskosten EUR Mio. -32,9 -40,4 -52,9
EBITDA EUR Mio. 142,0 196,5 252,9
EBT (bereinigt) EUR Mio. 46,0 78,5 131,9
EBT (wie berichtet) EUR Mio. 85,8 205,6 217,9
Ergebnis nach Steuern EUR Mio. 50,6 145,5 2127
FFO (ohne Verkauf) EUR Mio. 475 68,2 114,5
FFO (inkl. Verkauf) EUR Mio. 58,1 88,1 137,5
Bilanz 31.12.2011 31.12.2012 ‘ 31.12.2013
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien EUR Mio. 2.928,8 4.614,6 8.937,1
Umlaufvermogen EUR Mio. 288,7 188,5 400,6
Eigenkapital EUR Mio. 1.083,4 1.609,7 3.944,3
Nettofinanzverbindlichkeiten EUR Mio. 1.666,9 2.678,0 5.208,4
Loan to Value Ratio (LTV) in % 55,0 57,2 57,3
Bilanzsumme EUR Mio. 3.302,2 4.907,9 10.173,1
Net Asset Value (NAV) 31.12.2011 31.12.2012 ‘ 31.12.2013
EPRA NAV EUR Mio. 1.211,3 1.824,4 4.004,7
Marktwerte 31.12.2011 31.12.2012 ‘ 31.12.2013
Fair Value Immobilien” EUR Mio. 2.899 4.320 8.881
Fair Value je m2 Wohn- und Nutzflache” EUR pro m? 946 950 Q44

' Bericksichtigt nur Wohn- und Geschaftsbauten
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Finanzkalender 2014

28.03.2014
31.03.2014
01.04.2014
02.04.2014
03.04.2014
14.05.2014
20.05.2014
21.05.2014
22.05.2014
04.-05.06.2014
12.-13.06.2014
14.08.2014
24.09.2014
06.-08.10.2014
12.11.2014

Veroffentlichung Konzern-/Jahresabschluss 2013 - Geschaftsbericht 2013
Roadshow, London

Commerzbank German Residential Property Forum, London

Roadshow, Paris

Roadshow, Brissel

Veroffentlichung Zwischenbericht zum 31.03.2014/1. Quartal

Roadshow, New York

Roadshow, Boston

Roadshow, Chicago

Kempen & Co. European Property Seminar, Amsterdam

Deutsche Bank dbAccess German, Swiss & Austrian Conference, Berlin
Veroffentlichung Zwischenbericht zum 30.06.2014/Halbjahresergebnisse
EPRA Annual Conference, London

Expo Real, Minchen

Veroffentlichung Zwischenbericht zum 30.09.2014/Neunmonatsergebnisse
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Director Investor Relations

Telefon 030897 86 551
Telefax 030 897 86 507

Biiro Berlin

Deutsche Wohnen AG
Mecklenburgische Straf3e 57
14197 Berlin

Impressum

Herausgeber
Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main

Konzept und Design
HGB Hamburger Geschaftsberichte GmbH & Co. KG, Hamburg

Bildnachweis
Stefan Maria Rother, Berlin

Reproduktion
PX2@Medien GmbH & Co. KG, Hamburg

Druck
Hartung Druck + Medien GmbH, Hamburg

®
MIX
Papier aus verantwor-

tungsvollen Quellen
wasscccrg FSC® C004323

Dieser Geschéftsbericht liegt in deutscher und
englischer Sprache vor. Beide Versionen stehen
unter @ www.deutsche-wohnen.comn zum Download
und als Onlineversion zur Verfligung.



DEUTSCHE WOHNEN AG
Firmensitz

Pfaffenwiese 300

65929 Frankfurt am Main

Telefon 069976 9700
Telefax 069 976 970 4980

Biiro Berlin
Mecklenburgische Strafle 57
14197 Berlin

Telefon 030897860
Telefax 030 897 86 100

infolddeutsche-wohnen.com
www.deutsche-wohnen.com





